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 8 月，一线城市成交量开始出现回升。8 月，央行、银监会在一线城市严

格执行差别化信贷政策，既认房又认贷，改善性需求遭到错杀，七折利率

基本消失，住房需求遭到抑制。尽管如此，一线城市成交量仍然出现不同

程度的回升。我们认为，随着“金九银十”楼市传统销售旺季的到来，一

线城市销量将持续回升，与此同时房价将止住前期跌势，且不排除重返上

涨通道的可能性。8 月，北京、上海、深圳成交量环比增幅分别为 15%、

15%、77%；成交均价方面，北京与上海有不同程度的小幅下调，而深圳环

比上涨了 3%。 

gcy@longone.com.cn  
房地产行业 

执业证书编号：S0630208020059 

 
联系人：顾颖 
021-50586660-8638 
dhresearch@longone.com.cn 

 
市场表现 

 绝对涨幅(%) 相对涨幅(%) 
1 个月  8 月，由于受调控的影响相对较小，二线城市商品房成交量环比清一色呈

现增长态势，其中厦门、杭州环比增幅均超过 100%。二线城市由于受到调

控政策影响相对较小，随着供应的放量，商品房销售量开始大幅度增加。

8月，在我们所跟踪的国内 10 个二线城市中，商品房成交量环比开始止住

跌势，相反表现为清一色的环比增长态势，其中厦门、杭州环比增幅均超

过 100%，增幅分别为 185%、144%；苏州、昆明、西安环比均超过了 40%，

环比增幅分别为 82%、47%、40%。 
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行业近 3个月相对上证综指表现  
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市场有风险，投资需谨慎     

 8 月，在我们所跟踪的 10 个二线城市中，随着商品房销售量的逐渐回升，

一些城市的房价开始重拾涨势。在房地产市场中，量是价的先行指标，随

着二线城市销售的逐渐放量，一些城市的房价开始重拾涨势。8 月，在我

们所跟踪的 10 个国内二线城市中，宁波、杭州、武汉、西安等城市房价

开始升势，环比涨幅均不低于 5%，分别为 16%、6%、5%、5%。我们认为，

随着 9-10 月销售量的明显回升，二线城市房价将进一步出现上涨。 

成交金额 房地产(申万) 上证综合指数  
相关报告： 

1.《价格有所分化，量上普呈涨势》

2010/1/18 
 房价超预期回升将增加房地产行业的政策风险。历史经验表明，政策变量

是影响 A股房地产板块走势最重要的因素，只要政策向下，商品房销量的

大幅度增长也不能带来可持续性的上涨行情。目前，销售量回升迅猛，但

房价开始重拾涨势，这很可能带来进一步的政策收紧。当然新的政策推出

可能性并不大，但是严格执行今年 4月份的国十条也足以构成股价下行的

巨大压力。鉴于以上原因，考虑到主流地产公司 PE 处在 12-15 倍，NAV 折

价 15-30%，我们仍维持行业“推荐”评级。个股推荐受政策影响相对较小

的世联地产。                                                  

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 

8.《成交筑底明显》2010/8/4 
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1. 环渤海地区 

1.1 北京：成交小幅回升 

8 月，由于央行、银监会在房价过快上涨城市严格执行差异化房贷政策，北京等

一线城市住房需求受到严重的抑制，销售量回升之路较为缓慢。8 月，北京商品住宅

成交小幅回升，全市共签约 6,588 套，同比下降 54%，环比增长 15%。其中，期房住宅

总签约 5,565 套，环比增长 12%；现房住宅共签约 1,023 套，环比增长 32%。 

我们预计，随着“金九银十”传统销售旺季的到来，北京住宅供应将出现放量，

届时销售量将继续走高，与此同时房价将逐渐终止跌势，且不排除进一步上涨的可能。 

商品房供应方面，截至 8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 298 万套，同比下降 11%，环比增长 5%。 

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：成交小幅回升 

8月，天津新建商品住宅共成交 6,457 套，同比下降 53%，环比增长 15%；商品住

宅成交均价方面，小幅度回调，为 9,346 元/平方米，同比上涨幅度 21%，环比下跌 3%。 

二手房成交方面，8月共成交 5,361 套，同比下降 43%，环比增长 19%；成交均价

方面，为 6,793 元/平米，同比上涨 16%，，环比上涨 1%。 
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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 

8月，上海商品房成交量继续出现回升，全市共预售 17,091 套，同比下降 25%，

环比增长 15%。其中，外环以外成交套数占比 72.1%，与上月持平；内环以内占比 6.3%，

提高了 0.6 个百分点；内外环之间占比 21.6%，降低了 0.6 个百分点。 

成交均价方面，各环间区域继续下跌，内环以内、内外环间、外环以外分别为

44,473 元/平米、19,226 元/平米、10,270 元/平米，环比跌幅分别为 0.3%、2.7%、1.6%。 

商品房供应方面，8月，上海新开盘套数略有上升，为 11,655 套，同比下降 30%，

环比增长 7%。 
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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） 

内环以内
6.3%

内外环间
21.6%

外环以外
72.1%

44,473

19,226

10,270

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000

40000

45000

50000

内环以内 内外环间 外环以外

数据来源：WIND、东海证券研究所 

2.2 杭州：价稳量增 

8月，杭州商品房成交量继续出现回升，仅低于2009年同期水平，全市共成交4,798

套，同比降幅 36%，环比增长 34%。商品房成交均价方面，仍在高位盘整，为 17,644

元/平米，同比上涨 45%，环比上涨 6%。 

二手住宅成交量方面，也出现了小幅的反弹，共成交 1,547 套，同比下降 61%，

环比增长 12%；成交均价方面，与上月基本持平，为 20,332 元/平米，同比上涨了 33%，

环比上涨 0%。 
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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：成交大幅回升 

8月，南京商品住宅成交量出现较大幅度回升，高于 2008 年同期水平，全市共成

交 3,704 套，同比下降 52%，环比增长 144%；商品住宅成交面积 37.0 万平米，同比下

降 57%，环比增长 94%。 

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：成交大幅回升 

8月，苏州商品住宅成交量出现大幅度回升，全市共成交 3,525 套，同比下降 39%，

环比增长 82%。成交均价方面，与上月基本持平，为 10,141 元/平米，同比上涨 34%，

环比上涨 1%。 

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：量价齐升 

8月，宁波商品房成交量进一步回升，全市共成交 4,357 套，同比下降 15%，环比

上涨 13%；销售均价方面，则出现较大幅度反弹，达到 13,814 元/平米，同比上涨 34%，

环比上涨 16%。 

商品房供应量也出现一定的回升，截至 8月末，宁波商品房可售套数为 265 万套，

环比增长 6%。 

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：成交大幅回升 

8 月，深圳一手房成交量接近今年 3 月份的水平，全市共成交 2,971 套，同比下

降 28%，环比增长 77%。成交均价方面，出现小幅度回升，为 18,605 元/平米，同比上

涨 1%，环比上涨 3%。一手房可售套数出现些许回落，为 92.2 万套，同比下降 14%，

环比下降 3%。 

二手房方面，8月深圳成交量也出现较大幅度回升，共 13,278 套，同比增长 7%，

环比上升 53%；成交均价与上月基本持平，为 5,689 元/平米，同比下跌 1%，环比上涨

1%。 

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：成交小幅回升 

8月，东莞商品住宅成交出现小幅回升，全市共成交 2,272 套，同比下降 33%，环

比增长 17%；商品住宅成交面积 23.0 万平米，同比下降 43%，环比增长 10%。 
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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：成交大幅回升 

8月，厦门商品住宅成交量出现大幅度反弹，全市共成交 1,657 套，同比下滑 22%，

环比增幅高达 185%；商品住宅成交均价方面，略有小幅回调，为 11,127 元/平米，同

比下跌 9%，环比下跌 6%。 

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：量增价稳 

8月，武汉商品房成交量出现较大幅度回升，全市共成交 10,345 套，同比下降 15%，

环比增长 36%；商品房成交均价方面，震荡中温和上行，为 6,797 元/平米，同比上涨

22%，环比增长 5%。 
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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 西安：量价齐升 

8月，西安商品房成交量出现较大幅度的回升，为 3,181 套，同比下降 50%，环比

增长 40%；商品房成交均价方面，继续保持上涨态势，达到 6,894 元/平米，同比上涨

27%，环比上涨 5%。商品房供应量仍在低位徘徊，可售套数为 108 万套，同比下降 56%，

环比增长 5%。 

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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4.3 昆明：价跌量增 

8月，昆明商品房共成交 5,070 套，同比下降 38%，环比增长 47%；商品房成交均

价方面，有明显下滑，为 6,096 元/平米，同比上涨 9%，环比下跌 11%。 

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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