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行业景气度不改 

                   ――房地产 8 月第 2 周周报 

 周户    
 86-10-5836 2768     

 zhouhu@bhzq.com     

核心观点： 
 行业景气度不改 

 货币政策及行业政策的变化成为行业的最大风险 

 买入张江高科 

投资要点： 
 整体来看： 

♦ 量价齐升。本周商品房成交均价，8 城市合计环比上升 2.3%，3 城市合

计同比上升 5.93%。商品房成交量，12 座城市合计环比上升 5.98%，较上上

周（7.27-8.2）环比下降 7.31%，所有区域均环比上升。本周，可以统计同

比增长率的 7 座城市均出现了同比上升，其中除杭州外 6 座城市成交量合计

同比上涨 197.42%，增幅扩大，连续二十七周同比上升。 
♦ 改善型需求释放放缓。除武汉外，11 个城市本周成交套均面积为 104.3
平方米，较上周下降 1.52 平方米。12 个城市中，苏州成交套均面积约 120
平方米，福州市场以小户型为主，另外 10 座城市成交套均面积在 110 平方米

左右。改善型需求释放放缓。 
♦ 新增推盘量下降，南京去化周期最短。重庆和上海合计新开盘面积环比

下降 24.91%。5 座城市库存去化周期平均为 24.6 周，较上周下降 14.12%，

较上上周上升 2.3%。其中，南京库存去化周期最短，深圳去化周期扩大。 
 未来趋势： 

二套房政策的收紧以及新增推盘量的下降延缓了改善型需求的释放，同时货

币政策及行业调控政策的变化和 7 月宏观经济数据低于预期使得市场估值水

平下降。未来行业估值水平将受到调控政策变化的影响，然而随着 10 月份新

增推盘量的上升将刺激改善型需求的释放，预计 09 年商品房成交量将同比增

长 30%，新开工面积同比增长 15%，8、9 月份房地产开发投资有可能回升

至 20%以上，房价继续上涨，企业盈利改善，行业景气度下半年将继续向好。

因此，建议买入张江高科。 
 

EPS(元） 投资评级 
证券代码 股票名称 2008A 2009E 2010E 本期 上期 
000002 万科 A 0.37 0.53 0.81 买入 买入 
600048 保利地产 0.91 0.92 1.45 中性 中性 
000024 招商地产 0.71 1.16 1.28 中性 中性 
600383 金地集团 0.5 0.62 0.89 买入 买入 
600895 张江高科 0.34 0.46 0.61 买入 买入 
600503 华丽家族 0.4 0.35 0.90 买入 买入 
002244 滨江集团 0.45 0.51 0.74 中性 中性 
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 北京：成交量反弹，连续二十八周同比上升 

表 1：本周（8.10-8.16）北京住宅市场运行情况 

(套，平方米，周，%） 绝对值 同比增长率 环比增长率 

成交套数 3067 275.40  10.01  
成交面积 327861 319.09  16.29  
库存去化周期 28.64  -81.67  -16.41  
市场活跃度 0.78  -40.35  -6.20  

数据来源：渤海证券研究所 
图 1: 07 年 4 月以来北京期房住宅签约面积（平方米） 
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图 2: 北京期房住宅库存去化速度（周） 
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奥运会期间，周均 165.21

07 年 5-12 月周均 31.14 万平米 

08 年周均 16.72 万平方米 

YOY -47.61%

09 年以来周均 29.1 万平方米 

YOY 74% 

07 年 5-12 月周均 34.83 周 
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图 3: 北京住宅市场活跃程度 
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数据来源：北京房地产管理交易网，渤海证券研究所 

 天津：量价齐跌，成交量连续二十九周同比上涨 

表 2：本周（8.10-8.16）天津商品房市场运行情况 

(套，平方米，元/平方米，%） 绝对值 同比增长率 环比增长率 

成交套数 3078 272.19  -14.64  
成交面积 322196.80 287.62  -15.70  
成交均价 7572.92 3.52  -9.21  

数据来源：渤海证券研究所 
图 4: 07 年 4 月以来住宅成交面积及成交套均面积（平方米） 
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07 年 5-12 月周均 20.52 万平米

08 年周均 9.64 万平方米 

YOY -53.04%

07 年 5-12 月周均 0.76 

08 年至今周均 0.78 

09 年以来周均 0.57 

09 年至今周均 23.4 万平方米

YOY 143.2% 
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图 5: 07 年 4 月以来天津住宅成交均价（元/平方米） 
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 青岛：库存去化周期维持低位，成交量反弹 

表 3：本周（8.10-8.16）青岛住宅市场运行情况 

(套，平方米，周，%） 绝对值 环比增长率 

成交套数 2168 21.59  
成交面积 219443 22.03  
库存消化周期 25.18  -20.03  

数据来源：渤海证券研究所 
图 6: 08 年 7 月以来住宅成交面积及套均面积（平方米） 图 7: 青岛住宅库存去化速度（周） 
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 上海：改善型需求释放，成交量连续二十八周同比上升 

表 4：本周（8.10-8.16）上海住宅市场运行情况 

(套，平方米，%） 绝对值 同比增长率 环比增长率 

成交套数 5382 109.09  7.90  
成交面积 604900 135.10  10.83  
新开盘面积 293760.22 100.21  -25.27  

数据来源：渤海证券研究所 

 

08 年 7-12 月周均 6.65 万平方米 

09 年以来周均 14.4 万平方米

YOY 115.7%
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图 8: 上海住宅成交面积及成交套均面积（平方米） 

0

20

40

60

80

100

120

140

160

0

100000

200000

300000

400000

500000

600000

700000

800000

900000

07-01
07-02
07-03
07-04
07-05
07-07
07-08
07-09
07-10
07-11
07-12
08-01
08-03
08-04
08-05
08-06
08-07
08-08
08-09
08-11
08-12
09-01
09-02
09-03
09-04
09-05
09-07
09-08

商品房预售面积 预售套均面积

数据来源：上海网上房地产，渤海证券研究所 
 

图 9: 上海住宅供求量及面积结构对比 
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 杭州：成交量放缓，连续二十八周同比上涨 

表 5：本周（8.10-8.16）杭州商品房市场运行情况 

(套，平方米，元/平方米，%） 绝对值 同比增长率 环比增长率 

预售套数 1564 1.36  -6.52  
预售面积 174786.60 ---- -9.81  
预售均价 12478.27 ---- 0.42  
市场活跃度 0.45  217.90  10.13  

数据来源：渤海证券研究所 

07 年周均 38.99 万平方米 
YOY -26.68%

08 年周均 28.59 万平米

09 年以来周均 50.3 万平方米

YOY76% 
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图 10: 杭州商品房成交面积及成交套均面积（平方米） 
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图 11: 杭州商品房成交均价（元/平方米） 
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图 12: 07 年 4 月以来商品房市场活跃程度 
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数据来源：透明售房网，渤海证券研究所 

08 年 5-12 月周均 5.51 万平方米

08 年周均 0.80 

09 年以来周均 18.7 万平方米 

YOY220% 

09 年以来周均 0.54 07 年 4 月以来周均 0.6
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 南京：库存去化周期维持低位，连续二十八周同比上涨 
表 6：本周（8.10-8.16）南京住宅市场运行情况 

(套，平方米，周，%） 绝对值 环比增长率 同比增长率 

成交套数 1737 0.93  243.96  
成交面积 193712.00 -0.70  271.30  
库存消化周期 17.15  -5.56  ---- 
市场活跃程度 1.22  3.76  ---- 

数据来源：渤海证券研究所 

图 13: 07 年 9 月以来南京住宅成交面积及套均面积（平方米） 
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图 14: 南京住宅库存消化周期（周） 
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07 年 9-12 月周均 15.36 万平米 YOY -44.76%

08 年周均 8.48 万平方米 

09 年以来周均 17.9 万平方米

YOY 111.3%
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图 15: 南京住宅市场活跃程度 
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 苏州：成交价持续回升，成交量反弹 

表 7：本周（8.10-8.16）苏州住宅市场运行情况 

(套，平方米，周，元/平方米，%） 绝对值 环比增长率 

成交套数 1414 27.04  
成交面积 177594.32 26.32  
成交均价 7936.91 5.45  
库存消化周期 20.30  -19.94  

数据来源：渤海证券研究所 

图 16: 08 年 7 月以来苏州住宅成交面积及套均面积（平方米） 

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

400000

08-06
08-07
08-08
08-08
08-09
08-10
08-11
08-11
08-12
09-01
09-01
09-02
09-03
09-03
09-04
09-05
09-05
09-06
09-07
09-08

成交面积 套均面积

数据来源：苏州房产信息网，渤海证券研究所 
 
 

 
 

成交面积萎缩 
十一假期 

09 年以来周均 1.17 

08 年 7-12 月周均 7.08 万平米

09 年以来周均 16.1 万平方米 

YOY127% 

06 年周均 0.82 

08 年周均 1.40
07 年周均 1.00 
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图 17: 苏州住宅库存消化速度（周） 图 18: 苏州住宅成交均价(元/平方米) 

‐20

0

20

40

60

80

100

120

140

160

0
8
‐0
6

0
8
‐0
7

0
8
‐0
8

0
8
‐0
9

0
8
‐1
0

0
8
‐1
1

0
8
‐1
2

0
9
‐0
1

0
9
‐0
3

0
9
‐0
4

0
9
‐0
5

0
9
‐0
6

0
9
‐0
7

0
9
‐0
8

0
9
‐0
9

住宅可售套数/成交套数 住宅可售面积/成交面积

4000

4500

5000

5500

6000

6500

7000

7500

8000

8500

0
8
‐0
6

0
8
‐0
7

0
8
‐0
8

0
8
‐0
9

0
8
‐1
0

0
8
‐1
1

0
8
‐1
2

0
9
‐0
1

0
9
‐0
3

0
9
‐0
4

0
9
‐0
5

0
9
‐0
6

0
9
‐0
7

0
9
‐0
8

成交均价

数据来源：苏州房产信息网，渤海证券研究所 数据来源：苏州房产信息网，渤海证券研究所 

 深圳：成交价创新高，成交量反弹，连续二十八周同比上升 

表 8：本周（8.10-8.16）深圳商品房市场运行情况 

(套，平方米，周，元/平方米，%） 绝对值 同比增长率 环比增长率 

成交套数 1024 55.39  3.96  
成交面积 101658 72.95  6.65  
成交均价 21681.91 49.98  52.89  
库存消化周期 36.66  -61.06  -6.27  

数据来源：渤海证券研究所 

图 19: 07 年以来深圳商品房成交面积及套均面积（平方米） 
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07 年 1-9 月周均 9.64 万平米

07 年 10-12 月周均 4.05 万平米

YOY -18.02%

YOY 88.69%

08 年周均 7.65 万平米 

09 年以来周均 15 万平方米

YOY93% 
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图 20: 深圳商品房库存消化速度（周） 
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数据来源：深圳国土资源和房管局，渤海证券研究所 

 
图 21: 深圳商品房成交均价(元/平方米) 
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 福州：量价齐跌 

表 9：本周（8.10-8.16）福州住宅市场运行情况 

(套，平方米，元/平方米，%） 绝对值 环比增长率 

成交套数 558 8.77  
成交面积 61421 -2.01  
成交均价 7648.09 -1.52  

数据来源：渤海证券研究所 

08 年周均 78.52 

09 年以来周均 37 

07 年 1-7 月周均 30

07 年 8-12 月周均 97



                                                         行业月报 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                              13 of 18 

图 22: 08 年 7 月以来住宅成交面积及套均面积（平方米）图 23: 福州住宅成交均价（元/平方米） 
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数据来源：福州房地产信息网，渤海证券研究所 数据来源：福州房地产信息网，渤海证券研究所 

 长沙：成交量低位回升，成交价下降 

表 10：本周（8.10-8.16）长沙住宅市场运行情况 

(套，平方米，元/平方米，%） 绝对值 环比增长率 

成交套数 3144 13.83  
成交面积 332762 15.31  
成交均价 4013.38 -3.05  

数据来源：渤海证券研究所 
图 24: 08 年 6 月以来住宅成交面积及套均面积（平方米） 图 25: 长沙住宅成交均价（元/平方米） 
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数据来源：渤海证券研究所 数据来源：渤海证券研究所 

 武汉：量价齐升，连续二十八周同比增长 

表 11：本周（8.10-8.16）武汉商品房市场运行情况 

(平方米，元/平方米，%） 绝对值 同比增长率 环比增长率 

成交面积 274384.38 227.02  1.60  

08 年 7-12 月周均 3.64 万平方米 

09 年以来周均 11.2 万平方米

YOY 206.9%

08 年 7-12 月周均 17.97 万平方米 

09 年以来周均 33 万平方米

YOY83.97% 
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成交均价 5550.09 9.60  2.83  

数据来源：渤海证券研究所 
图 26: 07 年 6 月以来商品房成交面积及套均面积（平米）图 27: 武汉商品房成交均价（元/平方米） 
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 重庆：量价齐升，新增推盘量下降，小户型主导市场 

表 12：本周（8.10-8.16）重庆住宅市场运行情况 

(套，平方米，周，元/平方米，%） 绝对值 环比增长率 

成交套数 5401 16.98  
成交面积 452306.81 6.65  
成交均价 4087.64  2.57  
库存消化周期 19.73  -16.27  

数据来源：渤海证券研究所 
图 28: 08 年 3 月以来住宅成交面积及套均面积（平方米）图 29: 重庆住宅成交均价（元/平方米） 
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07 年 6-12 月周均 25.61 万平米 

08 年周均 12.47 万平米 

09 年以来周均 25.52 万平米

YOY108.7%

08 年 3-12 月周均 22.24 万平米 

09 年以来周均 39.2 万平米

YOY76.1%
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图 30: 重庆商品房库存消化周期（周） 图 31: 重庆住宅供求量对比 
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周户：房地产行业分析师 

重点覆盖上市公司：万科、保利地产、招商地产、金地集团、张江高科、华丽家族、滨江集团 

渤海证券股票投资评级说明 

1、买    入：未来 12 个月内股价超越大盘 10%以上； 

2、中    性：未来 12 个月内股价相对大盘波动在-10%～10%之间；  

3、卖    出：未来 12 个月内股价落后大盘 10%以上。 
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1、 买  入：行业股票指数超越大盘； 

2、 中  性：行业股票指数基本与大盘持平； 

3、 卖  出：行业股票指数明显弱于大盘。 
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