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成交继续放量，5 月仍将维持高位 

——2009 年 5 月份房地产行业月报 

                     房地产行业                   评级：推荐（维持）                   跟踪报告 

2008 年 5 月 5 日    星期二 

                                              

投资要点  桂长元 
021-50586660-8623 
gcy@longone.com.cn   4 月，一、二线城市商品房交易继续放量，维持在历史较高水平，“小阳春”

行情仍在持续。在我们所跟踪的国内 15 个城市中，商品房成交量仍然维

持高位，“小阳春”景象仍在持续：福州、厦门、武汉、深圳同比增幅均

超过 200%，分别达到 331.7%、279.9%、276.9%、210.3%；杭州、深圳、

长沙、南京、天津、西安同比增幅均超过 100%，分别达到 197.5%、178.4%、

147.6%、140.9%、124.0%、107.3%；上海同比增幅也高达 92.3%。与此同

时，一些城市成交量环比仍呈增长态势。 

房地产行业 
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市场表现 

 绝对涨幅(%) 相对涨幅(%) 

 4 月，一、二线城市商品房成交均价基本企稳，环比普成结构性涨势。4

月，除少数城市以外，国内一、二线城市商品房成交均价基本企稳，畅销、

低总价商品房普遍呈现上涨态势，即房价环比呈现结构性涨势：杭州、厦

门、深圳成交均价环比涨幅均超过 10%，分别达到 14.7%、11.6%、11.1%；

长沙、苏州、福州、天津环比涨幅分别为 5.1%、4.0%、2.6%、2.2%；只有

昆明、武汉、西安环比出现下跌，跌幅分别为 7.5%、2.5%、1.6%。 

1 个月 9.3 3.5 

3 个月 48.1 25.9 

6 个月 119.0 66.5 

 
行业近 6个月相对上证综指表现 
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 4 月，保利地产销售量环比增长 29.8%，1-4 月销售金额已达 08 年的一半。

4月，保利地产商品房销售量继续大幅增长，共实现签约面积 48.4 万平米，

同比增长 67.8%，环比增长 29.8%；实现签约金额 40.3 亿元，同比增长

91.3%，环比增长 30.5%；销售均价略有回调，为 8329 元/平米，同比增长

14.0%，环比增幅 0.5%。1-4 月，公司实现签约面积 124.7 万平米，同比

增长 182.2%；实现签约金额 105.2 亿元，同比增长 212.8%。 
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相关报告： 

1.《2008 年 7 月份房地产行业月报》

2008/7/30 
 国务院决定降低商品住房投资项目资本金比例，这可降低行业融资门槛，

缓解企业资金压力。4月 29 日，国务院总理温家宝主持召开国务院常务会

议，讨论并原则通过《关于 2009 年深化经济体制改革工作的意见》，决定

调整商品住房等行业的项目资本金比例。这一政策无疑可以降低行业融资

门槛，促进房地产投资，同时还可以缓解企业的资金压力。 

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 

 5 月，房地产销售仍将维持高位，我们给予行业“推荐”投资评级。尽管

房地产市场仍然充满着矛盾，但成交放量却是一个不争的事实，我们认为

行业企稳回暖这一基本面已经得到基本确立，5 月份市场销量仍将维持高

位。我们认为，房地产上市公司的估值将由年初以来的提高 PE 逐渐上升

到同时上调 EPS、PE 来实现。5月份，我们维持行业“推荐”的投资评级。 

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 

4.《3 月“井喷”行情恐难持续》

2009/4/9 
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1. 环渤海湾地区 

1.1 北京：成交量继续大幅攀升 

4 月，北京新建商品住宅（包括期房、现房）行情火爆，网上签约量继续大幅攀

升，成交量接近06年的交易水平，共签约18,533套，同比增长210.3%，环比增长23.3%。

由于销售畅旺，北京住宅市场库存量出现大幅下降。截至 4 月底，新建商品住宅可售

量为 3,854,907 套，同比增长 28.7%，环比下降 8.7%。 

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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1.2 天津：价格企稳、成交量维持高位 

4 月，天津新建商品住宅成交量依然维持高位，但较上月井喷式交易量出现了回

落，共成交 10,086 套，同比增长 124.0%，环比下降 14.4%。与此同时，4月天津商品

住宅成交均价开始企稳并略有反弹，为 6,708 元/平方米，同比下跌 4.3%，较 3 月份

有所收窄，环比上涨 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 

4 月，上海房地产市场“小阳春”景象持续，商品房销售量继续维持高位，共销

售 23,544 套，同比增长 92.3%，环比增长 3.6%。开发商对后市的看法仍然较为谨慎，

4月上海新开盘套数略有回落，为 13,821 套，同比增长 45.7%，环比降幅 7.7%。 

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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图 7：上海住宅销售套数环间占比 图 8：上海住宅环间销售均价（单位：元/平米） 
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2.2 杭州：量价齐升 

4 月，杭州商品房市场继续上月火爆行情，成交量持续大幅攀升，共成交 6,268

套，同比增长 197.5%，较上月上升 67.5 个百分点，环比增长 31.5%。交易量大幅增长

的同时伴随着房价的企稳反弹，4 月商品住宅成交均价 12,960 元/平方米，同比跌幅

14.0%，环比上涨 14.7%。 

图 9：杭州商品房成交套数（单位：套） 图 10：杭州商品房成交均价（单位：元/平米） 
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2.3 南京：成交量再创新高 

4 月，南京住宅成交量持续攀升，继续维持在近四年来的最高水平，达到 8,513

套，同比增长 140.9%，环比增长 11.5%；住宅成交面积 89.9 万平米，同比增长 127.4%，

环比增幅 9.8%。 

图 11：南京住宅成交套数（单位：套） 图 12：南京住宅成交面积（单位：平米） 
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2.4 苏州：量价齐升 

4月，苏州商品住宅成交量大幅走高，共成交 6,828 套，环比增长高达 78.5%。与

此同时，商品住宅成交均价持续回升，为 6,827 元/平米，环比增长 4.0%。 

图 13：苏州住宅成交套数（单位：套） 图 14：苏州住宅成交均价（单位：元/平米） 
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3. 泛珠三角区域 

3.1 深圳：一手房成交均价已恢复到上年同期水平 

4 月，深圳一手房成交量持续维持高位，但较上月略有回落，为 7,694 套，同比

增长 178.4%，环比下降 9.6%。4 月深圳一手房成交均价已经恢复到 08 年的同期水平，

为 12,330 元/平米，同比微跌 0.4%，环比上涨 11.1%。 

图 15：深圳一手房成交套数（单位：套） 图 16：深圳一手房成交均价（单位：元/平米） 
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3.2 东莞：交易维持高位 

4月，东莞住宅成交量持续维持高位，为 5,511 套，环比增长 2.0%，住宅成交面

积 59.6 万平米，环比增幅 5.0%。 

图 17：东莞住宅成交套数（单位：套） 图 18：东莞住宅成交面积（单位：平米） 
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3.3 福州：量价齐升 

4月，福州住宅成交量继续攀升连创新高，达到 5,068 套，同比增长 331.7%，环

比增长 32.7%；住宅成交均价进一步回升，达到 7,151 元/平米，同比下跌 7.5%，环比

上涨 2.6%。 
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图 19：福州住宅销售套数（单位：套） 图 20：福州住宅销售均价（单位：元/平米） 
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3.4 厦门：价升量跌 

4月，厦门住宅成交量进一步出现回落，为 2,880 套，同比增长 279.9%，环比下

降 13.6%；住宅成交均价进一步反弹，达到 8,409 元/平米，同比下跌 20.2%，环比上

涨 11.6%。 

图 21：厦门住宅销售套数（单位：套） 图 22：厦门住宅销售均价（单位：元/平米） 
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4. 其他地区 

4.1 成都：成交继续走高 

4月，成都商品房成交继续走高，达到14,066套，同比增长51.4%，环比增长11.4%；

商品房成交面积 117.0 万平米，同比增长 55.7%，环比增长 7.4%。 

图 23：成都商品房成交套数（单位：套） 图 24：成都商品房成交面积（单位：平米） 
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4.2 武汉：量价均略有回落 

4月，武汉商品房成交仍处高位，但较上月略有回落，共成交 11,694 套，同比增

长 276.9%，环比微降 3.1%。4 月商品房成交均价较上月略有回落，为 5,027 元/平米，

同比下跌 5.2%，环比下跌 2.5%。 

图 25：武汉商品房销售套数（单位：套） 图 26：武汉商品房销售价格（单位：元/平米） 
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4.3 长沙：成交高位回落 

4月，长沙商品住宅成交出现明显回落，为 11,268 套，同比增长 147.6%，环比降

幅 24.2%。商品住宅成交均价继续反弹，达到 3,899 元/平米，同比上涨 4.5%，环比上

涨 5.1%。 

图 27：长沙商品住宅成交套数（单位：套） 图 28：长沙商品住宅成交均价（单位：元/平米） 
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数据来源：WIND、东海证券研究所 

4.4 西安：成交高位回落 

4月，西安商品房成交高位回落，为 5,988 套，同比增长 107.3%，环比下滑 14.2%。

商品房成交均价与上年同期基本持平，为 4,752 元/平米，同比微跌 0.4%，环比下跌

1.6%。 

图 29：西安商品房销售套数（单位：套） 图 30：西安商品房销售均价（单位：元/平米） 
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4.5 昆明：成交继续攀升 

4月，昆明商品房成交继续攀升但增速有所放缓，达到 4,128 套，环比增长 32.4%，

增幅较上月下降 6.2 个百分点；商品房成交均价出现回落，为 5,226 元/平米，环比下

跌 7.5%。 

图 31：昆明商品房销售套数（单位：套） 图 32：昆明商品房销售均价（单位：元/平米） 
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5. 重点公司动态 

5.1 保利地产（600048） 

4 月，公司商品房销售继续大幅走高，共实现签约面积 48.4 万平米，同比增长

67.8%，环比增长 29.8%；实现签约金额 40.3 亿元，同比增长 91.3%，环比增长 30.5%；

销售均价略有回调，为 8329 元/平米，同比增长 14.0%，环比增幅 0.5%。 

1-4 月，公司实现签约面积 124.7 万平米，同比增长 182.2%；实现签约金额 105.2

亿元，同比增长 212.8%。 

图 33：保利地产月度销售面积（单位：万平米） 图 34：保利地产月度销售均价（单位：元/平米） 
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6. 行业动态 

5.1 国务院决定降低商品住房投资项目资本金比例 

4月 29 日，国务院总理温家宝主持召开国务院常务会议，讨论并原则通过《关于

2009 年深化经济体制改革工作的意见》，决定调整固定资产投资项目资本金比例。为

应对国际金融危机，调动社会和企业的投资积极性，扩大投资需求，调整和优化投资

结构，会议决定，对现行固定资产投资项目资本金比例进行调整，降低城市轨道交通、

煤炭、机场、港口、沿海及内河航运、铁路、公路、商品住房、邮政、信息产业、钾

肥等项目资本金比例。 

5.2 政策出台背景 

目前，我国房地产投资占全社会固定资产投资比例已经达到 20%，并且能够拉动

钢铁、建材等一系列行业，所以其对于 GDP“保 8”具有重要的意义。但是，由于开发

商对后市的看法和投资意愿仍然较为谨慎，1-3 月全国房地产投资增速出现大幅回落，

同比仅增长 4.1%，增速同比回落 28.2 个百分点。从新开工面积仍持续下滑来看，投
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资未来仍面临较大压力。全国房屋新开工面积同比下降 16.2%，降幅比 1-2 月扩大 1.4

个百分点。在这种背景下，国务院决定下调商品住房投资项目资本金比例，促进房地

产投资以保证经济的快速增长。 

5.2 政策影响 

降低行业融资门槛，可在一定程度上促进房地产投资。目前我国商业银行信贷管

理条例中，对房地产项目贷款的基本条件是开发商项目资本金比例不低于 35%。尽管

我们还不知道住房投资资本金比例下调的具体幅度，但是这一政策无疑对于促进开发

商拿地和施工都具有积极的意义，换言之，可在一定程度上促进房地产投资。  

可缓解企业资金压力。调低商品住房投资项目资本金比例，可适当缓解房地产企

业、尤其是高负债率、资金紧张企业的资金压力。这一政策对金地集团、滨江集团、

广宇集团、上实发展等上市公司利好。 
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