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行业表现  

 
 1M 3M 6M YTD 

房地产 -3.3% -8.7% 5.3% -24.9% 

上证指数 -6.5% -8.9% 11.7% -17.4% 

相关报告 

年报助力，价值回归延续――长城地产周刊第七十

三期（2011.1.3－2011.1.9） 

行业在犹豫中展开，坚持逢低介入策略――长城地

产周刊第七十二期（2010.12.27－2011.01.02） 

加息时点超预期，反弹行情一波三折――长城地产

周刊第七十一期（2010.12.20－12.26） 

低估值+短期趋势向好，板块迎来阶段反弹――长城

地产周刊第七十期（2010.12.13－12.19） 

加息搁浅，板块迎来阶段反弹――长城地产周刊第

六十九期（2010.12.06－12.12） 

调控不尽人意，12 月楼市升温将带来交易机会――

长城地产周刊第六十八期（2010.12.06－12.12） 

价量变动不大，短期僵局难破――长城地产周刊第

六十七期（2010.11.22－11.28） 

估值跌出吸引力，等待波段机会催化剂――长城地

产周刊第六十七期（2010.11.22－11.28） 

政策尚未出清，销量继续下降——长城地产周刊第

六十五期（2010.10.25-10.31）    2010 年 10月 

二次调控来袭，价量齐受打击――长城地产周刊第

六十四期（2010.9.27－10.10）    2010 年 10月 

等待二次调控明朗后的投资良机――长城地产周刊

第六十三期（2010.9.20－9.26）   2010 年 9月 

销量持续回升有利地产股投资――长城地产周刊第

六十二期（2010.8.30－9.05）     2010 年 9月 

预期之中与预期之外――长城地产周刊第六十一期

（2010.8.16－8.22）               2010 年 8月 

顺应趋势 逢低布局――长城地产周刊第六十期

（2010.8.9－8.15）               2010 年 8月 

要点： 

 新房市场：销量普遍上涨，价格涨跌互现 

 销量：受上周备案数据滞后影响，本周全国楼市新房成交量统计数据普遍

上涨。中指院监测的 32 个城市中 21 个城市成交量环比上涨，14 个城市

涨幅超过 20%，占比约四成，其中 3 个城市涨幅超过 70%。重点城市销量

指数环比上涨 18%，比 10年均值高 22%，比 09年均值低 10%，比 08年均

值高 92%。本周一线城市环比上涨 11%；二线城市环比上涨 23%。  

 价格：本周全国房价涨跌互现。中指研究院监测的 30 个统计城市 16 个出

现环比下跌，约占一半。多数城市价格稳定，80%的城市价格环比波动在

10%以内。重点城市房价指数整体环比下跌 2%，一线城市上涨 6%，二线城

市下跌 7%。重点城市最新房价指数，比 10 年均值下跌 2%，比 09 年均值

上涨 41%，较 08 年均值上涨 55%。  

 库存：本周重点城市可售量以跌为主。一线城市库存指数下跌 2%，为 103；

二线城市与上周持平，为 116。本周监测的库存消化周期指数受杭州可售

量统计范围扩大的影响，上涨 2%，达到 88。 

 未来成交展望：再过两周即将进入春节假期，预计近期成交价量波澜不惊。 

 二手房市场：销量普遍上涨，价格涨跌互现。本周销量普遍大幅上涨。其

中，北京环比 48%；深圳环比 88%；天津环比 58%；杭州环比 65%。本周房

价涨跌互现，波动较小。其中，天津环比上涨 1%；杭州环比下跌 1%。 

 投资建议：年报行情遭遇货币紧缩。今年央行对各商业银行的信贷控制较

往年更为严格，而上周五央行再度上调存款准备金率将进一步影响银行短

期放贷能力。去年四季度开始，银行房贷额度已现紧张，二手房贷款申请

被大量顺延到今年初才发放。由于今年的房贷额度更趋紧张，银行普遍酝

酿取消首套房的利率优惠政策，以保证有限额度下的利润最大化。 

对于首套臵业而言，从 85折利率上调到基准利率，相当于加息 4次；

对二次臵业，信贷额度的紧张同样意味着放贷时间的延期。假设房贷优惠

取消，则贷款购发者目前的利息负担已经达到 2007 年 9.27 政策出台前的

高峰水平。 

年初以来，地产股表现较为强势，主要得益于短期政策面相对平静和

地产股估值修复要求。然而，央行短期内可能再度上调存款准备金率，且

国内农产品价格的加速上扬和国外大宗商品的恢复上涨，可能使 1 月份

CPI 创出去年以来的新高，1-2 月加息的市场预期再度增强。由此可见，

市场对于信贷政策紧缩的担忧，可能制约板块短期的反弹高度，因此建议

投资者仍把握逢低介入的投资策略，可以重点关注年报业绩较好的华侨

城、冠城大通和金地集团。 

 风险提示：楼市第三轮调控政策严厉程度超预期。 
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一、长城视点 

新房市场：销量普遍上涨，价格涨跌互现 

销量：受上周备案数据滞后影响，本周全国楼市新房成交量统计数据普遍上涨。中指

院监测的 32 个城市中 21 个城市成交量环比上涨，占比超过六成，其中 14 个城市涨幅超

过 20%，3 个城市涨幅超过 70%。重点城市销量指数环比上涨 18%，比 10 年均值高 22%，

比 09 年均值低 10%，比 08 年均值高 92%。本周一线城市环比上涨 11%；二线城市环比上

涨 23%。  

价格：本周全国房价涨跌互现。中指研究院监测的 30个统计城市 16个出现环比下跌，

约占一半。多数城市价格稳定，80%的城市价格环比波动在 10%以内。重点城市房价指数

整体环比下跌 2%，一线城市上涨 6%，二线城市下跌 7%。重点城市最新房价指数，比 10

年均值下跌 2%，比 09 年均值上涨 41%，较 08 年均值上涨 55%。  

库存：本周重点城市可售量以跌为主。一线城市库存指数下跌 2%，为 103；二线城市

与上周持平，为 116。本周监测的库存消化周期指数受杭州可售量统计范围扩大的影响（自

本周起，杭州统计数据范围包括萧山、余杭），上涨 2%，达到 88。 

未来成交展望：再过两周即将进入春节假期，预计近期成交价量波澜不惊。 

二手房市场：销量普遍上涨，价格涨跌互现 

受上周备案数据滞后影响，本周销量普遍大幅上涨。其中，北京环比 48%；深圳环比

88%；天津环比 58%；杭州环比 65%。本周房价涨跌互现，波动较小。其中，天津环比上涨

1%；杭州环比下跌 1%。 

 

投资建议：年报行情遭遇货币紧缩 

上周五央行上调存款准备金率 50 个基点，对于房地产板块整体影响负面。央行新年

再次动用数量型货币政策工具，主要针对今年首周过快增长的信贷投放、公开市场回笼资

金的乏力、以及抗通胀堵热钱的目的。 

考虑到今年央行拟对各银行按月测算及实施差别存款准备金率，对信贷额度的控制更

为严格，此次上调存款准备金率将进一步收紧银行信贷额度，显然房贷额度也会相应缩水。

去年四季度开始，银行房贷额度已现紧张，二手房房贷申请被大量顺延到今年初才发放。

由于今年的房贷额度更趋紧张，银行普遍酝酿取消首套房的利率优惠政策，以保证有限额

度下的利润最大化。 

对于首套臵业而言，从 85 折利率上调到基准利率，相当于加息 4 次；对二次臵业，

信贷额度的紧张同样意味着放贷时间的延期。假设房贷优惠取消，则贷款购发者目前的利

息负担已经达到 2007 年 9.27 政策出台前的高峰水平。 

年初以来，地产股表现较为强势，主要得益于：一是短期政策面相对平静，1-2 月是

楼市传统淡季，销量下降、房价稳定是大概率事件，预计新一轮调控至少要等到 3月份，

此前市场传闻较多的房产税试点，从征收范围和幅度来看对局部楼市的影响都很有限，对
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资本市场而言可能更多起到的是靴子落地的效果。二是从近期地产股的业绩预告来看，重

点公司普遍有望实现 40-50%的业绩增长，其中优质个股更是提前锁定了 2011 年的业绩，

而估值水平仍处于历史较低，存在估值修复要求。 

然而，短期内存款准备金率可能再度上调，且国内农产品价格的加速上扬和国外大宗

商品的恢复上涨，可能使 1月份 CPI 创出去年以来的新高，1-2 月加息的市场预期再度增

强。市场对于信贷紧缩的担忧，可能制约板块短期的反弹高度，因此建议投资者仍把握逢

低介入的投资策略，可以重点关注年报业绩较好的华侨城、冠城大通和金地集团。 

 

二、楼市动态 

2.1 二手房成交综述 

销量普遍上涨，价格涨跌互现 

销量：受上周备案数据滞后影响，本周统计的 4个城市均大幅上涨。本周具体数据为：

北京 5485 套，环比 48%，同比 151%；深圳 2810 套，环比 88%，同比 66%；天津 1357 套，

环比 58%，同比-80%；杭州 701 套，环比 65%，同比 374%。 

价格：本周二手房成交价格涨跌互现，波动较小。最近一周具体数据为：天津 7591

元/平，环比上涨 1%；杭州 20574 元/平，环比下跌 1%。 

 

图 1：北京 07 年至今二手房成交套数  图 2：深圳 08 年至今二手房成交套数 
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图 3：天津 07 年至今二手房成交套数  图 4：杭州 08 年至今二手房成交套数 
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图 5：天津 07 年至今二手房成交价格  图 6：杭州 08 年至今二手房成交价格 
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天津：二手住宅成交均价
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数据来源：Wind，长城证券        

 

2.2 新房成交综述 

销量普遍上涨，价格涨跌互现 

销量：受上周备案数据滞后影响，本周全国楼市新房成交量统计数据普遍上涨。中指

院监测的 32 个城市中 21个城市成交量环比上涨，14 个城市涨幅超过 20%，占比约四成，

其中 3个城市涨幅超过 70%。重点城市销量指数环比上涨 18%，比 10年均值高 22%，比 09

年均值低 10%，比 08年均值高 92%。本周一线城市环比上涨 11%；二线城市环比上涨 23%。 

重点城市中，深圳涨幅最大，达到 225%；其次为苏州，上涨 54%。北京跌幅最大，

达到-32%；其次重庆，环比-18%。其余二三线城市中，温州暴涨 138%，居涨幅榜首位；

其次为大连，上涨 107%。哈尔滨下跌 75%，居跌幅榜首位；其次为福州，下跌 44%。 

 

图 7、07 年 7 月以来重点城市销量指数（07 年下半年均值=100） 
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数据来源：中指研究院，长城证券（重点城市取上海、北京、深圳、广州、天津、南京、重庆、武汉、成都、苏州、长沙） 
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图 8、07 年 7 月以来一、二线城市销量指数（07 年下半年均值=100） 
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09年一、二线城市销量指
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均值： 59/51    

07下半年一、二线
城市销量指数均值
：100/100

 
数据来源：中指研究院，长城证券（一线取上海、北京、深圳、广州，二线取天津、南京、重庆、武汉、成都、苏州、长沙） 

 

价格：本周全国房价涨跌互现。中指研究院监测的 30个统计城市 16个出现环比下跌，

约占一半。多数城市价格稳定，80%的城市价格环比波动在 10%以内。重点城市房价指数

整体环比下跌 2%，一线城市上涨 6%，二线城市下跌 7%。重点城市最新房价指数，比 10

年均值下跌 2%，比 09年均值上涨 41%，较 08 年均值上涨 55%。重点城市以广州上涨 16%、

武汉下跌 13%为最。其余二三线以包头上涨 15%、合肥下跌 10%为最。 

 

图 9、07 年 7 月以来重点城市房价指数（07 年下半年均值=100） 
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数据来源：中指研究院，长城证券（重点城市取北京、上海、深圳、天津、重庆、武汉、苏州、长沙） 

 

图 10、07 年 7 月以来一、二线城市房价指数（07 年下半年均值=100） 
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数据来源：中指研究院，长城证券（一线取上海、北京、深圳，，二线取天津、重庆、武汉、苏州、长沙） 
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库存：本周重点城市可售量以跌为主。一线城市库存指数微跌 2%，为 103；二线城市

与上周持平，为 116。受 12 月中下旬成交量上涨推动，重点城市消化周期指数持续下跌，

然而本周监测的库存消化周期指数受杭州可售量统计范围扩大的影响（自本周起，杭州统

计数据范围包括萧山、余杭），上涨 2%，达到 88。 

图 11、07 年 7 月以来一、二线城市库存指数（07 年下半年均值=100） 
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数据来源：中指研究院，长城证券（一线取上海、北京、深圳，二线取南京、杭州、宁波、东莞、重庆、成都） 

 

图 12、08 年以来重点城市库存消化周期指数（07 年下半年均值=100） 
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数据来源：中指研究院，长城证券（重点城市取上海、北京、深圳、南京、杭州、宁波、东莞、重庆、成都） 

 

未来成交展望：再过两周即将进入春节假期，预计近期成交价量波澜不惊。 

 

最近一周新盘成交动态： 

  库存 本周销量 本周价格 消化周期 

 套 

万平

米 套 万平米 环比 

较2010年

均值增长 元/平米 环比 

较 2010 年

均值增长 周 

北京 100760  1268  1837  21  -31.9% -1% 24201  0.0% 19% 38  

上海 42443  617  4221  44  5.7% 46% 15373  -0.2% 14% 15  

深圳 36176  409  1365  11  224.2% 78% 19412  11.6% -3% 52  

广州 35998  472  1792  21  -5.4% 24% 12358  16.5% 13% 27  

天津 - - 2203  23  23.4% 19% 8549  -12.0% -7% - 

重庆  91602  902  4098  35  -18.4% -20% 7176  -3.8% 23% 19  
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南京 31242  355  1843  19  29.9% 75% 14782  3.5% 11% 21  

杭州 41188  543  1456  17  - 111% 16342  - - 40  

武汉 - - 3063  44  39.8% 57% 5951  -12.7% -10% - 

成都 - - 2110  19  11.9% -7% 7176  -5.2% 1% - 

青岛 60475  626  2212  21  -3.0% 12% 8920  0.0% 3% 24  

宁波 97088  672  2436  13  -5.6% 73% 13832  -3.4% 2% 63  

苏州 20173  296  1254  15  53.7% 44% 10234  0.2% 6% 24  

东莞 77598    1512  17  0.0% 96% 7896  -8.0% 9% 62  

厦门 15107  191  603  8  31.8% 75% 14670  0.0% 26% 33  

福州 33429  232  271  3  -44.1% -10% 13842  7.8% 12% 61  

长沙 - - 2089  20  17.3% -33% 5876  -6.3% 13% - 

合肥 - - 3401  34  30.9% 85% 6330  -9.8% -1% - 

数据来源：中指研究院，长城证券 

 

2.3 各地新房成交纵览 

区域成交量综述：  

环渤海：北京、天津、青岛周成交量环比分别为-31.9%、23.4%和-3.0%。 

长三角：上海、南京、苏州和杭州周成交量环比分别为 5.7%、29.9%、53.7%和 89.4%。

其中，杭州数据统计范围自本周起包含萧山、余杭，因此该数据没有统计意义。  

珠三角：深圳、广州周成交量环比分别为 224.2%和-5.4%。  

中西部：重庆、武汉、长沙周成交量环比-18.4%、39.8%和 17.3%。  

（1）北京： 

图 13、北京住宅销量和价格情况 
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数据来源：中指研究院，长城证券研究所 
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图 14、北京住宅库存和消化周期情况 
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数据来源：中指研究院，长城证券（消化时间以 8周成交均线的成交量来计算） 

（2）天津： 

图 15、天津住宅销量和价格情况 
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（3）青岛： 

图 16、青岛住宅销量与库存情况 
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（4）上海： 
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图 17、上海住宅销量与价格情况 
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图 18、上海住宅库存与消化周期 
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数据来源：中指研究院，长城证券（消化时间以 8周成交均线的成交量来计算） 

（5）南京： 

图 19、南京住宅成交量与库存情况 

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

08
02
24

08
03
23

08
04
20

08
05
18

08
06
15

08
07
13

08
08
10

08
09
07

08
10
05

08
11
02

08
11
30

08
12
28

09
01
25

09
02
22

09
03
22

09
04
19

09
05
17

09
06
14

09
07
12

09
08
09

09
09
06

09
10
04

09
11
01

09
11
29

09
12
27

10
01
24

10
02
21

10
03
21

10
04
18

10
05
16

10
06
13

10
07
12

10
08
09

10
09
06

10
10
04

10
11
01

10
11
29

10
12
27

20000

25000

30000

35000

40000

45000

50000

55000

周成交套数（左轴） 四周均线（套） 可售套数（右轴，套）

08下半年

平均成交

面积：9万
平方米

09年平均成交面积

：20万平方米
2010年以来平均成

交面积:11平方米

c

 
数据来源：中指研究院，长城证券 



 

 

 11 

长 城 证 券 有 限 责 任 公 司  
GREATWALL SECURITIES CO.,LTD 

 长城地产周刊第七十四期（2011.1.10－2011.1.16） 

） 

 

 

 

期（2010.5.10－5.17） 

） 

 

（6）杭州： 

图 20、杭州商品房销量与价格情况 
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图 21、杭州商品房库存及消化周期情况 
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（7）宁波： 

图 22、宁波商品房销量与价格情况 

0

5

10

15

20

25

0
8
0
4
2
0

0
8
0
5
1
1

0
8
0
6
0
1

0
8
0
6
2
2

0
8
0
7
1
3

0
8
0
8
0
3

0
8
0
8
2
4

0
8
0
9
1
4

0
8
1
0
0
5

0
8
1
0
2
6

0
8
1
1
1
7

0
8
1
2
0
7

0
8
1
2
2
8

0
9
0
1
1
8

0
9
0
2
0
8

0
9
0
3
0
1

0
9
0
3
2
2

0
9
0
4
1
2

0
9
0
5
0
3

0
9
0
5
2
4

0
9
0
6
1
4

0
9
0
7
0
5

0
9
0
7
2
6

0
9
0
8
1
6

0
9
0
9
0
6

0
9
0
9
2
7

0
9
1
0
1
8

0
9
1
1
0
8

0
9
1
1
2
9

0
9
1
2
2
0

1
0
0
1
1
0

1
0
0
1
3
1

1
0
0
2
2
1

1
0
0
3
1
4

1
0
0
4
0
4

1
0
0
4
2
5

1
0
0
5
1
6

1
0
0
6
0
6

1
0
0
6
2
7

1
0
0
7
1
9

1
0
0
8
0
9

1
0
0
8
3
0

1
0
0
9
2
0

1
0
1
0
1
1

1
0
1
1
0
1

1
0
1
1
2
2

1
0
1
2
1
3

1
1
0
1
0
3

7000

8000

9000

10000

11000

12000

13000

14000

15000

16000

17000

18000

19000

周成交面积（万平米） 四周均线（面积） 周成交均价(右轴） 四周均线（价格）

08年平均成
交面积：6万
平方米

09年平均成交面
积：14万平方米

2010年以来平均成交
面积：8万平方米

 
数据来源：中指研究院，长城证券 



 

 

 12 

长 城 证 券 有 限 责 任 公 司  
GREATWALL SECURITIES CO.,LTD 

 长城地产周刊第七十四期（2011.1.10－2011.1.16） 

） 

 

 

 

期（2010.5.10－5.17） 

） 

 

图 23、宁波商品房库存与消化周期情况 
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数据来源：中指研究院，长城证券（消化时间以 8周成交均线的成交量来计算） 

（8）苏州： 

图 24、苏州住宅销量与价格情况 
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图 25、苏州住宅库存与消化周期情况 
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图 26、深圳住宅销量与价格情况 
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数据来源：中指研究院，长城证券 

图 27、深圳住宅库存与消化周期 

240

280

320

360

400

440

480

520

560

600

640

680

720

0
7

0
7

0
8

0
7

0
8

0
5

0
7

0
9

0
2

0
7

0
9

3
0

0
7

1
0

2
8

0
7

1
1

2
5

0
7

1
2

2
3

0
8

0
1

2
0

0
8

0
2

1
7

0
8

0
3

1
6

0
8

0
4

1
3

0
8

0
5

1
1

0
8

0
6

0
8

0
8

0
7

0
6

0
8

0
8

0
3

0
8

0
8

3
1

0
8

0
9

2
8

0
8

1
0

2
6

0
8

1
1

2
3

0
8

1
2

2
1

0
9

0
1

1
8

0
9

0
2

1
5

0
9

0
3

1
5

0
9

0
4

1
2

0
9

0
5

1
0

0
9

0
6

0
7

0
9

0
7

0
5

0
9

0
8

0
2

0
9

0
8

3
0

0
9

0
9

2
7

0
9

1
0

2
5

0
9

1
1

2
2

0
9

1
2

2
0

1
0

0
1

1
7

1
0

0
2

1
4

1
0

0
3

1
4

1
0

0
4

1
1

1
0

0
5

0
9

1
0

0
6

0
6

1
0

0
7

0
5

1
0

0
8

0
2

1
0

0
8

3
0

1
0

0
9

2
7

1
0

1
0

2
5

1
0

1
1

2
2

1
0

1
2

2
0

1
1

0
1

1
7

20

40

60

80

100

120

140

可售面积（左轴，万平米） 消化时间（右轴，周）
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数据来源：中指研究院，长城证券（消化时间以 8周成交均线的成交量来计算） 

（10）广州： 

图 28、广州住宅销量情况 
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（11）东莞： 

图 29、东莞住宅销量与库存情况 
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（12）厦门： 

图 30、厦门住宅销量与价格情况 
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数据来源：中指研究院，长城证券 

图 31、厦门住宅库存与消化周期情况 
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数据来源：中指研究院，长城证券（消化时间以 8周成交均线的成交量来计算） 

（13）福州： 
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图 32、福州住宅销量与价格情况 
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数据来源：中指研究院，长城证券 

图 33、福州住宅库存与消化周期情况 
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（14）武汉： 

图 34、武汉商品房销量与价格情况 
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（15）长沙： 
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图 35、长沙住宅销量与价格情况 
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（16）合肥： 

图 36、合肥商品房销量与价格情况 
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（17）重庆： 

图 37、重庆商品房销量与价格情况 
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图 38、重庆商品房库存与消化周期情况 
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（18）成都： 

图 39、成都商品房销售情况 
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数据来源：中指研究院，长城证券研究所 

 

三、土地市场 

3.1 本周土地市场（住宅） 

本周一线城市推出翻倍，成交冷清。二线城市推出再度缩水，成交下跌。  

土地供应：一线城市推出翻倍，仅北京上海有推出；二线城市推出量再度缩水，仅6

个城市有住宅用地推出，重庆推出过万居首位。本周一线城市住宅用地共推出10宗，总面

积达到62万平方米，较上周增加了近1倍，但仅上海和北京两市有住宅用地推出。其中，

北京推出3宗，主要分布在郊区，大兴区2宗，怀柔区1宗。上海推出7宗，分布于嘉定区和

宝山区。本周二线城市共计推出住宅用地26宗，比上周减少12宗，共计推出173万平方米，

比上周减少52万平方米。本周二线城市延续了上周的下降趋势，统计的15个二线城市中仅

6个城市有住宅用地推出。其中，重庆推出13宗，推出总量达到103万平方米，为20个监测

城市之首。 

土地成交：一线城市交易冷清，仅上海成交3宗；二线城市成交量下跌，主要集中在
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武汉佛山两个城市。本周一线城市住宅用地仅上海成交3宗，共计29万平方米，3宗地块分

别位于浦东新区、金山区和崇明县，均为动迁安臵房用地。其它一线城市均无住宅用地成

交。本周二线城市住宅用地共成交32宗，与上周相同，成交住宅用地面积138万平方米，

较上周减少40万平方米。本周二线城市住宅用地成交主要集中在武汉与佛山2市，共成交

22宗。其中，武汉成交14宗，佛山成交8宗。 

附：最近一周全国重点城市土地成交情况 

 

图 40：本周一线城市土地推出及成交情况  图 41：本周二线城市土地推出及成交情况 
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二线城市本周土地交易图
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数据来源：中指研究院，长城证券        
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