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 7 月，一线城市成交量触底回稳迹象明显。7 月，北京、上海、深圳等一

线城市清一色呈现出交易量触底回稳迹象，随着今年 8-10 月住房供应量

的增加房价适度回调，我们预计一线城市下半年销量持续回升是个大概率

事件。7月，北京、上海、深圳成交量环比增幅分别为 15%、17%、-11%；

成交均价方面，北京与上海有不同程度的小幅下调，而深圳因前期跌幅较

大本月环比涨幅 7%。 
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  7 月，多数二线城市商品房成交量环比呈现下滑态势，但跌幅已明显收窄，

其中厦门、南京、长沙、昆明环比降幅超过 10%。7 月，在我们所跟踪的

国内 11 个二线城市中，多数城市商品房成交量呈现环比下滑态势，但是

跌幅已经出现大幅收窄，其中厦门、南京、长沙、昆明环比降幅均超过 10%，

降幅分别为 29%、20%、12%、11%；与此同时，宁波、杭州、天津环比则出

现较大幅度的反弹，环比增幅分别为 140%、74%、20%。 

市场表现 

 绝对涨幅(%) 相对涨幅(%) 

1 个月 19.3 7.6 

3 个月 3.1 9.1 

6 个月 -9.9 -0.8 

 
行业近 3个月相对沪深 300 表现  

 7 月，在我们所跟踪的 11 个二线城市中，尽管交易量维持在较低水平，但

商品房成交均价却表现为涨跌互现。7月，在我们所跟踪的 11 个国内二线

城市中，尽管成交量依然维持在较低水平，但商品房成交均价却表现为涨

跌互现，其中，厦门、苏州、天津、西安、昆明环比涨幅分别为 17%、17%、

8%、6%、5%；宁波、杭州、武汉、长沙环比跌幅分别为 16%、10%、6%、1%。 -20%
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成交金额 房地产(申万) 沪深300   PMI 指数连续三个月下滑，且创 17 个月以来的最低水平；6 月钢铁、水泥、

化工等主要行业工业生产显著下滑；二季度 GDP 季调后季环比折年增速仅

8.0%；7 月 22 日，中央政治局召开会议定调下半年经济工作，提出经济

平稳较快发展前提下解决问题。我们认为，保增长前提下，下半年房地产

调控政策不会继续从紧，相反，在政策执行力度上可能会有所放松。尽管

板块自 7 月初以来已出现近 20%左右反弹，但估值仍具吸引力。随着 8-10

月供应放量，房价适度回调后，销售量一定会出现持续回暖，这将构成房

地产板块继续上涨的催化剂。鉴于以上因素，我们看好下半年房地产板块

的趋势性投资机会，维持行业“推荐”评级。个股推荐万科 A、保利地产、

招商地产、金地集团、信达地产、苏宁环球、中天城投、荣盛发展、嘉凯

城、滨江集团、中南建设、ST 东源等。                                     

相关报告： 

1.《价格有所分化，量上普呈涨势》

2010/1/18 

2.《环比普成下滑态势》2010/2/4 

3.《环比继续下滑》2010/3/4 

4.《交易出现大幅回升》2010/4/7 

5.《市场进入真正冰冻期》2010/5/18 

6.《交易萎缩将倒逼房价下行》

2010/6/8 

7.《成交维持低位》2010/7/6 
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1. 环渤海地区 

1.1 北京：成交触底回稳 

7 月，北京商品住宅成交触底回稳，尽管交易量仍保持在六年来同期最低水平，

全市共签约 5,726 套，同比下降 66%，环比增长 15%。其中，期房住宅总签约 4,950

套，环比增长 17%；现房住宅共签约 776 套，环比增长 8%。8-10 月，北京住宅供应将

出现放量，随着房价的适度回调必将迎来一波销售回暖，预计可以达到 2008 年的成交

水平。 

商品房供应方面，截至 7月末，北京商品住宅可售套数（期房住宅可售套数+现房

未签约住宅套数）为 284 万套，同比下降 16%，环比增长 6%。 

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：交易触底反弹 

7月，天津新建商品住宅共成交 5,603 套，同比下降 54%，环比增长 20%；商品住

宅成交均价方面，继续保持上涨态势，为 9,629 元/平方米，同比上涨幅度 25%，环比

上涨 8%。 

二手房成交方面基本稳定，7 月共成交 4,505 套，同比下降 55%，环比下降 2%，

环比降幅大幅收窄；成交均价方面，为 6,758 元/平米，同比上涨 19%，，环比微跌 2%。 
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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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图 5：天津二手住宅成交套数（单位：套） 图 6：天津二手住宅成交均价（单位：元/平米） 
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2. 长三角地区 

2.1 上海：价跌量增 

7月，上海商品房成交量出现回升，高出 2008 年的同期水平，全市共销售 14,865

套，同比下降 45%，环比增长 17%。其中，外环以外成交套数占比 72.1%，较上月下降

0.8 个百分点；内环以内占比 5.7%，提高了 0.7 个百分点；内外环之间占比 22.2%，

提高了 0.1 个百分点。由于近期 PMI、GDP、钢铁、建材、水泥等数据出现大幅度下滑，

政府出于保增长的考虑下半年政策继续加码的可能性日趋降低，相反我们认为政府会

在政策执行力度上逐渐有所放松。正因为如此，上半年反复提起的房产税 2010 年应该

不会推出，上海房地产市场成交量会随着 8-10 月供应量的增加而放大。 

成交均价方面，各环间区域出现一定程度的下跌，内环以内、内外环间、外环以

外分别为 44,595 元/平米、19,755 元/平米、10,441 元/平米，环比跌幅分别为 0%、

6.2%、2.5%。 

商品房供应方面，7月，上海新开盘套数略有上升，为 10,915 套，同比下降 38%，
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环比增长 12%。 

图 7：上海商品房预售套数（单位：套） 图 8：上海新开盘套数（单位：套） 
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图 9：上海住宅销售套数环间占比 图 10：上海住宅环间销售均价（单位：元/平米） 
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2.2 杭州：价跌量增 

7月，杭州商品房成交量出现较大幅度反弹，仅次于 2007、2009 年水平，全市共

成交 3,590 套，同比降幅 61%，环比增长幅度高达 74%！商品房成交均价方面，则出现

了一定程度的回落，为 16,589 元/平米，同比上涨 39%，环比下跌 10%。 

二手住宅成交量方面，也出现了较大幅度的反弹，共成交 1,377 套，同比下降 69%，

环比增长 35%；成交均价方面，则维持稳定，为 20,324 元/平米，同比上涨了 36%，环

比上涨 2%。 
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图 11：杭州商品房成交套数（单位：套） 图 12：杭州商品房成交均价（单位：元/平米） 
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图 13：杭州二手住宅成交套数（单位：套） 图 14：杭州二手住宅成交均价（单位：元/平米） 
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2.3 南京：成交企稳 

7月，南京商品住宅成交量出现低位回稳，处 2006 年以来最低水平，全市共成交

1,518 套，同比下降 83%，环比下降 20%；商品住宅成交面积 19.1 万平米，同比下降

82%，环比下降 20%。 

图 15：南京住宅成交套数（单位：套） 图 16：南京住宅成交面积（单位：平米） 
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2.4 苏州：量稳价涨 

7月，苏州商品住宅成交量出现低位回稳，全市共成交 1,936 套，同比下降 76%，

环比微跌 7%。成交均价方面，出现大幅度反弹，为 10,104 元/平米，同比上涨 35%，

环比上涨 17%。 

图 17：苏州商品住宅成交套数（单位：套） 图 18：苏州商品住宅成交均价（单位：元/平米） 
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2.5 宁波：价跌量增 

7月，宁波商品房成交量出现大幅反弹，全市共成交 3,853 套，同比下降 38%，环

比上涨 140%；销售均价方面，则继续出现大幅度回调，已经跌至 11,915 元/平米，同

比上涨 25%，环比下跌 16%。 

截至 7月末，宁波商品房可售套数为 250.8 万套，环比增长 1.8%。 

图 19：宁波商品房销售套数（单位：套） 图 20：宁波商品房销售均价（单位：元/平米） 
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3. 泛珠三角地区 

3.1 深圳：量价趋稳 

7月，深圳一手房成交量出现低位企稳，全市共成交 1,681 套，同比下降 69%，环

比下降 11%。成交均价方面，逐渐接近 2009 年的水平，为 18,040 元/平米，同比涨幅

12%，环比上涨 7%。 

二手房方面，7月深圳成交量开始趋于稳定，共 8,658 套，同比下降 45%，环比上

升 14%；成交均价为 5,628 元/平米，同比下跌 10%，环比上涨 0%，与上月持平。 

图 21：深圳一手房成交套数（单位：套） 图 22：深圳一手房成交均价（单位：元/平米） 
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图 23：深圳二手房成交套数（单位：套） 图 24：深圳二手房成交均价（单位：元/平米） 
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3.2 东莞：成交回稳 

7月，东莞商品住宅成交出现全面回稳，全市共成交 1,947 套，同比下降 56%，环

比下滑 3%；商品住宅成交面积 20.8 万平米，同比下降 58%，环比下滑 1%。 
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图 25：东莞商品住宅成交套数（单位：套） 图 26：东莞商品住宅成交面积（单位：平米） 
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3.3 厦门：成交跌幅收窄 

7月，厦门商品住宅成交量继续走低，全市共成交 582 套，同比下滑 80%，环比下

降 29%；商品住宅成交均价方面，继续高位运行，为 11,852 元/平米，同比上涨 22%，

环比上涨 17%。 

图 27：厦门住宅销售套数（单位：套） 图 28：厦门住宅销售均价（单位：元/平米） 
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4. 中西部地区 

4.1 武汉：量价趋稳 

7月，武汉商品房成交量低位企稳，全市共成交 7,590 套，同比下降 41%，环比下

降 3%；商品房成交均价方面，窄幅波动中趋于稳定，为 6,486 元/平米，同比上涨 21%，

环比下跌 6%。 
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图 29：武汉商品房销售套数（单位：套） 图 30：武汉商品房销售价格（单位：元/平米） 
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4.2 长沙：量缩价稳 

7月，长沙商品住宅成交量继续下滑，为 5,037 套，同比下降 50%，环比下降 12%；

商品住宅（期房）成交均价方面，则保持相对稳定，为 4,754 元/平米，同比上涨 17%，

环比下跌 1%。 

图 31：长沙商品住宅成交套数（单位：套） 图 32：长沙商品住宅成交均价（单位：元/平米） 

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

4,500

5,000

5,500

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2008 2009 2010

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

16,000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2008 2009 2010

数据来源：WIND、东海证券研究所 

4.3 西安：量缩价涨 

7 月，西安商品房成交量仍在低位徘徊，为 2,272 套，同比下降 72%，环比下降

7%；商品房成交均价方面，继续保持上涨态势，为 6,571 元/平米，同比上涨 29%，环

比上涨 6%。商品房供应量方面也出现了下滑，可售套数为 103 万套，同比下降 65%，

环比下降 16%。 
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图 33：西安商品房销售套数（单位：套） 图 34：西安商品房销售均价（单位：元/平米） 
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图 35：西安商品房可售套数（单位：套） 图 36：西安商品住宅销售均价（单位：元/平米） 
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4.4 昆明：量缩价涨 

7月，昆明商品房共成交 3,442 套，同比下降 57%，环比下降 11%；商品房成交均

价方面，继续保持上涨态势，达到 6,807 元/平米，同比上涨 34%，环比上涨 5%。 

图 37：昆明商品房销售套数（单位：套） 图 38：昆明商品房销售均价（单位：元/平米） 
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