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市场缓慢预热，金九成交可期 

 

结论与观点 

观点： 

 市场成交量小幅反弹，观望气氛犹在 

从国十条出台，通过四个月的调整，市场部分消化了政策初期恐慌性心理。大

部分一线城市周成交量在政策出台一个月以内都下降了 50%以上，周成交数据触

及 2008 年成交低点。中西部的二线城市的成交量表现则相对稳定，成交量下降

幅度有限。而相对发达的二线城市，则成交量依然下降明显。 

近四周的成交量，大部分一二线城市基本已经恢复至 70%的经验成交量水平。必

须要提示，八月的成交量回暖是在极端天气影响下取得的成绩，说明市场需求

非常强大。 

 推案意愿有限，价格轻微松动 

而从成交价格看，在调控以来一二线城市成交均价基本维持原有的水平。在此

期间的价格震荡是由于成交结构引发的。 

从重点城市的可售存量与销售面积变动看，虽然销售情况不乐观，但是可售存

量增长相对缓慢，说明开发商推盘意愿不强。 

 推案意愿决定走势，金九蓄势待发 

通过调研，的确有开发商表示，在销售旺季将通过加强推盘，来实现销售。通

过八月份的市场销售情况跟踪，虽然销售量没有恢复至正常水平，但是局部地

区的少部分楼盘已经有项目热销的情况出现。我们认为，九月份成交回暖概率

非常大。 
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一、市场成交量反弹，价格基本走平 

从国十条出台，通过四个月的调整，市场部分消化了政策初期恐慌性心理。大部

分一线城市周成交量在政策出台一个月以内都下降了 50%以上，周成交数据触及

2008 年成交低点。而从成交价格看，在调控以来一二线城市成交均价基本维持原

有的水平。在此期间的价格震荡是由于成交结构引发的。在一线城市中，广州成

交量降幅最不明显，这主要由于广州在 2009 年房价水平涨幅为北上广深中最低，

消费者的购买力受到高房价打击最小。 

 

图 1：北京成交面积情况（周度） 

 

资料来源：CREIS；湘财证券研究所 

 

图 2：上海成交面积情况（周度） 

 

资料来源：CREIS；湘财证券研究所 
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图 3：广州成交面积情况（周度） 

 

资料来源：CREIS；湘财证券研究所 

 

图 4：深圳成交面积情况（周度） 

 

资料来源：CREIS；湘财证券研究所 

中西部的二线城市的成交量表现则相对稳定，成交量下降幅度有限。而相对发达

的二线城市，则成交量依然下降明显。在价格水平上，我们发现存在“6000 元”

现象，在城市均价为 6000 元上下时，成交量表现的较为稳定。而当城市均价超过

10000 元后，城市成交量的波动将加大。 

无论一线城市，还是二线城市，成交量的回暖趋势非常明显，特别是近四周的成

交量，大部分一二线城市基本已经恢复至 70%的经验成交量水平。必须要提示，八

月的成交量回暖是在极端天气影响下取得的成绩，说明市场需求非常强大。 

这种成交量回暖并没有伴随价格下跌。一方面说明，市场刚性需求充足且具有购

买力，目前价格水平尚能够承受；另一方面，消费者对于市场还有较为浓郁的观

望心理，主要以前期累积的需求释放为主。 
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图 5：长沙成交面积情况（周度） 

 

资料来源：CREIS；湘财证券研究所 

 

图 6：西安成交面积情况（周度） 

 

资料来源：CREIS；湘财证券研究所 

 

图 7：天津成交面积情况（周度） 

 

资料来源：CREIS；湘财证券研究所 
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图 8：厦门成交面积情况（周度） 

 

资料来源：CREIS；湘财证券研究所 

二、开发商推案相当犹豫 

通过小规模的房地产市场调研，我们发现各城市开发商对于推案的决策还相对审

慎。由于未来房地产市场的走势预期不明，造成开发商推案行动还相当犹豫。从

重点城市的可售存量与销售面积变动看，虽然销售情况不乐观，但是可售存量增

长相对缓慢，说明开发商推盘意愿不强。 

 

表 1：重点城市可售与销售变动情况（万平方米） 

  
可售面积 销售面积 可售面积 销售面积 可售面积 销售面积 可售面积 

Apr-10 May-10 May-10 Jun-10 Jun-10 Jul-10 Jul-10 
北京 1174.85 62.75 1209.79 52.75 1185.45 64.36 1228.16 
上海 518.09 73.26 572.8 87.64 577.66 106.57 588.84 
深圳 218.27 11.89 230.58 15.24 229.42 14.2 204.69 
广州 379.6 54.86 417.77 52.52 472.43 37.52 455.08 
杭州 174.67 6.64 226.74 5.58 241.78 19.46 296.09 
南京 280.02 22.93 305.49 23.62 310.15 19.1 339.7 
武汉 1232.62 94.3 1178.53 57.78 1253.56 65 1301.78 
厦门 149.88 12.09 146.86 9.28 137.31 7.22 150.11 
长沙 425.74 140.97 408.79 104.86 427.3 106.92 463.66 
宁波 74.48 8.6 80.42 15.81 102.33 16.39 106.42 
福州 152.9 9.07 155.46 8.38 157.31 9.14 163.9 
青岛 475.58 77.92 493.38 50.05 510.21 67.56 564.03 
南昌 112.67 14.63 131.41 19.62 119.3 14.96 120.65 

资料来源：CREIS；湘财证券研究所 
 



 

 

                                                  6                                            
 
 

 

www.xcsc.com 

市场缓慢预热，金九成交可期                     2010.8.25 
                                     

目前，开发商还处于定价两难的境遇。开发商必须要考虑到：定低价，前期客户

的不满会造成压力较大；定高价，将造成后期价格策略调整空间不大。因此，大

多数开发商都采取变相降价的方式，以送面积、送装修、送车库、送物业费等方

式来变相降价。根据观察，目前推盘项目以 2007 年和 2008 年的土地为主，项目

的成本远低于目前的售价，具有降价能力。开发商降价意愿不强是成交尚不能回

暖主要症结之一。 

 

三、九月有望实现成交量全面反弹 

九月和十月是传统的销售旺季，开发商在政策颁布后迎来第二个销售旺季。由于

五月和六月距离政策出台时间过近，开发商错过了一次旺季销售。要大部分完成

全年的销售目标，开发商必须要在九月和十月销售旺季加大推盘力量。通过调研，

的确有开发商表示，在销售旺季将通过加强推盘，来实现销售。通过八月份的市

场销售情况跟踪，虽然销售量没有恢复至正常水平，但是局部地区的少部分楼盘

已经有项目热销的情况出现。我们发现，这些项目取得热销，不仅仅是以降价为

主要手段，而是以项目特色为主。包括龙湖的重庆项目、中信的天津项目、中海

的沈阳项目等，都体现了特色推动销售的状态。我们强调，如果没有进一步政策

出台，九月成交量大幅回升空不容置疑。 
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湘财证券投资评级体系 
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%以上； 

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。 

市场比较基准为沪深 300 指数。 

重要声明 

本研究报告仅供湘财证券有限责任公司的客户使用。 

本报告由湘财证券有限责任公司研究所编写，以合法地获得尽可能可靠、准确、完整的信息

为基础，但不保证所载信息之精确性和完整性。湘财证券研究所将随时补充、修订或更新有

关信息，但未必发布。 

在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见仅供参考，并不构成所述证券买卖的出价或征

价。本公司及其关联机构、雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负

责。投资者应明白并理解投资证券及投资产品的目的和当中的风险。在决定投资前，如有需

要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎抉择。 

在法律允许的情况下，我公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行

交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告版权归湘财证券所有，未经事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式发布、复

制。如引用、刊发，需注明出处为“湘财证券研究所”，且不得对本报告进行有悖原意的删节

和修改。 
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