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3 月“井喷”行情恐难持续 
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投资要点  桂长元 
021-50586660-8623 
gcy@longone.com.cn   3 月，一、二线城市交易量大幅回升，出现了爆发式的“井喷”行情。在

我们所跟踪的国内 13 个城市中，成交量出现大幅回升的局面：杭州和天

津环比增幅均超过 100%，分别达到 193.9%、113.7%；北京、南京、武汉、

西安均超过 80%，分别为 81.5%、96.8%、86.0%、90.6%；仅苏州、厦门出

现环比下降，降幅分别为 21.3%、19.7%，因环比基数较高，3月成交量其

实仍维持高位。 
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市场表现 

 由于成交放量，各一、二线城市房价普遍开始止跌回稳。3 月，由于交易

量大幅回升，除个别城市以外，各一、二线城市房价开始扭转颓势止跌回

稳：厦门成交均价出现剧烈反弹，环比涨幅高达 21.9%；长沙、西安、昆

明房价环比涨幅均超过 5%，分别达到 5.6%、5.9%、5.5%；只有杭州与天

津出现下跌，跌幅分别为 16.8%、2.2%，原因是这两个城市 08 年房价调整

太小。 

 绝对涨幅(%) 相对涨幅(%) 

1 个月 14.18 3.39 

3 个月 55.95 12.37 

6 个月 65.3 11.55 

 
行业近 6个月相对上证综指表现 
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 所跟踪的上市公司中，商品房销售均出现较大幅度回升。在我们所跟踪的

房地产上市公司中，3 月份销售均取得不俗的业绩：保利地产、万科销售

面积均出现较大程度的环比增幅，分别达到 80.5%、39.8%；销售均价则涨

跌互现，保利环比下跌 15.2%，而万科环比上涨 13.0%。 

 房地产库存同比增幅呈回落态势，开发商开始加大推盘力度。3 月，由于

房地产市场的“井喷”行情，北京等城市商品房库存量环比涨幅出现大幅

回落；与此同时，开发商也开始加大推盘力度，上海推盘量环比增幅将近

达到 100%。 
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相关报告： 

1.《2008 年 7 月份房地产行业月报》

2008/7/30  若没有投资性需求的参与，3 月“井喷”行情将难以持续。根据我们近期

对各地市场的调研结果，目前市场的购房需求基本属于改善性、自住型等

刚性需求，是经历 08 年低潮后的一次释放，这一波以刚需为主的市场需

求很难带动市场持续上扬。我们认为，若没有投资性需求的参与，3月“井

喷”行情在未来将难以持续，但 09 年强于 08 年却几无悬念，故维持行业

“推荐”的投资评级。 

2.《2008 年 8 月份房地产行业月报》

2008/8/29 

3.《2008 年 9 月份房地产行业月报》

2008/9/18 

4.《2008 年 10 月份房地产行业月报》

2008/10/29 
                                                          

4.《2008 年 11 月份房地产行业月报》

2008/11/27 
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1. 环渤海湾地区 

1.1 北京：成交量超 07、08 年水平 

3 月，北京新建商品住宅（包括期房、现房）网上签约量出现爆发式井喷行情，

成交量超过 07、08 年水平，共签约 15,034 套，同比增长 94.2%，环比增长 81.5%。截

至3月底，北京新建商品住宅可售量为4,223,087 套，同比增长42.6%，环比增长6.1%，

同比增幅呈持续回落态势。 

图 1：北京住宅签约套数（单位：套） 图 2：北京住宅可售套数（单位：套） 
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数据来源：WIND、东海证券研究所 

1.2 天津：价格下跌、成交量大幅增长 

3月，天津新建商品住宅成交量同样异常火爆，成交量甚至比 08 年同期的 2倍还

多，共成交 11,777 套，同比增长 134.7%，环比增长 113.7%。与此同时，天津商品住

宅成交均价持续下滑，已经降为 6,565 元/平方米，同比下跌 6.5%，环比下跌 2.2%。 

图 3：天津住宅成交套数（单位：套） 图 4：天津住宅成交均价（单位：元/平米） 
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2. 长三角区域 

2.1 上海：成交量持续回升 

3 月，上海商品房销售情况良好，成交量持续攀升，已创近三年来新高，共销售

22,731 套，同比增长 20.8%，环比增长 78.6%。销售行情的超预期反弹促使开发商加

大推盘力度，3月上海新开盘套数大幅增加，达到 14,980 套，同比增长 11.4%，环比

增长 99.3%。 

图 5：上海商品房预售套数（单位：套） 图 6：上海新开盘套数（单位：套） 
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2.2 杭州：价跌量升 

3月，杭州商品房成交量出现大幅增长，远超前三年同期水平，共成交 4,767 套，

同比增长 130.0%，环比增长 193.9%。杭州商品房成交量的回升与价格大幅下调密切相

关，3 月商品住宅成交均价 11,294 元/平方米，同比下跌幅度达到 21.7%，环比下跌

16.8%。 

图 7：杭州商品房成交套数（单位：套） 图 8：杭州商品房成交均价（单位：元/平米） 
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2.3 南京：成交量连续创下近四年来最高水平 

3 月，南京住宅成交量持续大幅回升，再次创近四年最高水平，达到 7,636 套，
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同比增长 96.3%，环比增长 96.8%；住宅成交面积 81.8 万平米，同比增长 106.5%，环

比增幅 101.4%。 

图 9：南京住宅成交套数（单位：套） 图 10：南京住宅成交面积（单位：平米） 
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2.4 苏州：价升量跌 

3月，苏州住宅成交冲高回落，共成交 3,826 套，而 2月成交曾达到 4,861 套，

环比下降 21.3%。与此同时，住宅成交均价持续回升，为 6,563 元/平米，环比增长 4.4%。 

图 11：苏州住宅成交套数（单位：套） 图 12：苏州住宅成交均价（单位：元/平米） 
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3. 珠三角区域 

3.1 深圳：一手房成交大幅回升 

3月，深圳一手房成交量持续出现大幅回升，甚至远超 07、08 年同期之和，达到

8,509 套，同比增长 173.0%，环比增长 61.3%。深圳一手房成交均价已经基本恢复到

07 年同期水平，为 11,099 元/平米，同比下跌 12.7%，环比微涨 1.0%。07 年 8 月，深

圳一手房成交均价达到历史最高水平，为 19,084 元/平米，09 年 3 月成交均价与之相

比已经下跌 41.8%。根据现场楼盘调研观察，我们认为，深圳房价已调整至合理水平，

其交易回升具有可持续性。 
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图 13：深圳一手房成交套数（单位：套） 图 14：深圳一手房成交均价（单位：元/平米） 
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4. 其他地区 

4.1 成都：成交环比增幅趋缓 

3月，成都商品房成交继续走高，但环比增幅趋缓，为 12,621 套，同比增长 168.1%，

环比增长 12.6%；商品房成交面积 108. 9 万平米，同比增长 172.2%，环比增长 9.8%。 

图 15：成都商品房成交套数（单位：套） 图 16：成都商品房成交面积（单位：平米） 
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4.2 武汉：价稳量升 

3月，武汉商品房成交出现大幅回升，仅低于 07 年 7 月水平，共成交 12,072 套，

同比增长 155.2%，环比增长 86.0%。武汉商品房成交均价仍维持在 08 年高位，为 5,159 

元/平米，同比微涨 2.5%，环比上涨 3.3%。 
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图 17：武汉商品房销售套数（单位：套） 图 18：武汉商品房销售价格（单位：元/平米） 
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4.3 长沙：销量大幅回升 

3 月，长沙商品住宅成交也出现大幅回升，已经创下 08 年以来的最高水平，为

14,873 套，同比增长 151.0%，环比增长 44.2%。长沙商品住宅成交均价基本维持在 08

年的水平，为 3,710 元/平米，同比上涨 12.2%，环比上涨 5.6%。 

图 19：长沙商品住宅成交套数（单位：套） 图 20：长沙商品住宅成交均价（单位：元/平米） 
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4.4 西安：成交出现剧烈反弹 

3月，西安商品房成交出现剧烈反弹，达到 6,979 套，同比增长 143.0%，环比增

长 90.6%。西安商品房成交均价与 08 年同期基本持平，为 4,828 元/平米，同比微涨

0.3%，环比上涨 5.9%。 
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图 21：西安商品房销售套数（单位：套） 图 22：西安商品房销售均价（单位：元/平米） 
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数据来源：WIND、东海证券研究所 

4.5 昆明：量价齐升 

3月，昆明商品房成交出现较大幅度回升，达到 3,119 套，环比增长 38.6%；商品

房成交均价有所反弹，为 5,649 元/平米，环比上涨 5.5%。 

图 23：昆明商品房销售套数（单位：套） 图 24：昆明商品房销售均价（单位：元/平米） 
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4.6 厦门：价升量跌 

3月，厦门商品房成交出现回落，为 3,334 套，同比增长 420.9%，环比下降 19.7%；

商品房成交均价有所反弹，为 7,534 元/平米，同比下跌 34.6%，环比上涨 21.9%。 
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图 25：厦门商品房销售套数（单位：套） 图 26：厦门商品房销售均价（单位：元/平米） 
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5. 重点公司动态 

5.1 万科（000002） 

2009 年 3 月份，公司商品房销售持续增长，实现销售面积 72.2 万平方米，同比

增长 0.5%，环比增长 39.8%；实现销售金额 61.4 亿元，同比下降 8.0%，环比增长 57.8%；

销售均价出现较大幅度回升，为 8504 元/平米，同比下跌 8.5%，环比上涨 13.0%。 

2009 年一季度，公司累计销售面积 152.5 万平方米，销售金额 122.2 亿元，销售

均价 8013 元/平米，同比分别增长 33.2%、21.0%、-9.2%。 

图 27：万科月度销售面积（单位：万平米） 图 28：万科月度销售均价（单位：元/平米） 
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数据来源：公司公告、东海证券研究所 

5.2 保利地产（600048） 

2009 年 3 月份，公司商品房销售出现大幅增长，共实现签约面积 37.30 万平方米，

同比增长 218.5%，环比增长 80.5%；实现签约金额 30.90 亿元，同比增长 202.3%，环

比增长 53.0%；销售均价回调，为 8284 元/平米，同比下跌 5.1%，环比下跌 15.2%。 
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2009 年一季度，公司实现签约面积 76.33 万平方米，同比增长 132.89%；实现签

约金额 64.84 亿元，同比增长 196.71%；销售均价 8495 元/平米，同比上涨 18.0%。 

图 29：保利地产月度销售面积（单位：万平米） 图 30：保利地产月度销售均价（单位：元/平米） 
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二、股票评级 

买入 　 Buy：        预期未来 6 个月股价涨幅≥20% 
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