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房价涨幅收窄——2011 年 7月房价数据点评  

宏观快评（2011 年 8月 18日） 

 

8 月 18 日国家统计局发布全国 70 个大中城市 7月房价数据。从环比来看，7

月新房房价涨幅继续收窄，二手房价涨幅有所缩小。我们预计，随着需求端

抑制政策的延续和拓展（二三线城市正式实施限购），房地产资金控制的加

强，未来房价涨幅仍将持续回落，甚至不排除下跌的可能。不过，基于房地

长市场中的一些结构性因素、调控的不可持续性，房价长期向上的趋势不变。 

房价涨幅继续收窄，二线城市尤甚 

新房房价环比涨幅收窄。7月，新房房价环比上涨的城市个数为 39 个，比 6

月份少 4个；环比下降的城市个数从 6月的 12个上升到 7月的 14 个（图 1）。

一二三线城市新房环比增长均相比 6月有所下降。其中，三线城市平均环比

涨幅最高，约为 0.2%，一线城市更低些。而二线城市新房平均价格年内首现

环比下降。（图 2）。 

二手房涨幅下降更明显。7月全国 70个大中城市中，二手房房价环比上涨的

城市个数为 39 个，较上月减少 4 个；二手房房价环比下跌的城市个数为 17

个，较上月增加 2个（图 3）。相比新房，二手房的涨幅更低。一线与三线城

市价格已经接近停滞，二线城市环比下降约 0.1%（图 4）。 

我们的解读 

房价与调控政策之间仍呈胶着状态。目前出现的房价涨幅收窄无疑是房地产

严厉调控的结果。不过，尽管面临史上最严厉的房地产政策，70个大中城市

中仍有超过半数呈现房价环比上涨的态势，显示房地产价格上涨仍然具有很

强的韧性，市场和政策之间的博弈仍处于胶着状态。目前出现的房价环比涨

幅减少和房价下降城市数目增多能否形成趋势，仍有待观察。 

我们认为房地产调控仍将持续，对房价构成压力。近期，不断有媒体报道上

市房企库存再创新高。政策方面，国家外汇管理局出台封堵房地产企业境外

发债的通知，住建部出炉二三线城市限购标准，银监会严控平台贷款和房地

产贷款风险。结合此前温总理“坚定不移地把房地产市场调控政策落到实处”

的表态，我们认为，房地产调控仍将持续，上述政策仍是从资金和需求方面

调控房地产市场，而不是加码。政府房地产调控的重心仍是落实之前出台的

一系列政策，年内房地产调控减码的可能性也不大。我们预计，随着需求端

抑制政策的延续和拓展（二三线城市正式实施限购）、房地产资金控制的加

强，未来房价涨幅仍将持续回落，甚至不排除房企因资金链紧张而降价去库

存的可能。不过，基于房地长市场中的一些结构性因素、调控的不可持续性，

以及维持房地产市场平稳健康发展的政府调控目标，我们认为虽然短期不排

除房价小幅下探的可能，但长期来看房价向上的趋势不变。 
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图 1. 新房房价环比下降势头延续  图 2. 二线城市新房房价环比首次下降 
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资料来源：CEIC，光大证券  资料来源：CEIC，光大证券 

 图 3. 二手房房价环比涨幅缩小  图 4. 二线城市二手房价环比连续 3 个月下降 
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分析师声明 

负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发

表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确

性、客户的反馈、竞争性因素以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的
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行业及公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 
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或所表达的意见不构成任何投资、法律、会计或税务方面的最终操作建议，本公司不就任何人依据报告中的内容而

最终操作建议作出任何形式的保证和承诺。 
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在任何情况下，本报告中的信息或所表达的建议并不构成对任何投资人的投资建议，本公司及其附属机构（包括光

大证券研究所）不对投资者买卖有关公司股份而产生的盈亏承担责任。 
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