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2011，应对供给冲击 
—杭州市场调研报告 

 杭州市 2010 年市场呈现“缩量上涨”的态势，成交量同比下降 49.8%，

价格同比上升 37.9%。我们认为剔除 2009 年市场成交过于疯狂的影响，

2010 年的成交量基本反映了杭州市场正常的市场需求。2010 年初杭州市

场住宅存量约 200 万平米，新上市 772 万平米，年末已上市存量 404 万

平米，2010 年实际去化率约为 57%。 

 最近 3 年杭州市场改善类产品市场份额呈递增趋势，140-250 平米的高端

产品市场份额由 2008 年 23%增加至 2010 年 29%，2010 年 120 平米以

上住宅平均价格以 55.4%的涨幅领涨杭州房价，这也是杭州整体市场在量

跌的情况下仍出现价格强势上涨的原因。 

 杭州土地市场在 2009 年成交火爆，全年成交土地面积高达 1296.4 万平

米。由于市场整体进入长期调控已成定局，综合考虑杭州 2009、2010 年

的土地出让情况以及开发商再调控政策下对上市节奏调整，我们预计

2011 年杭州住宅市场新上市面积将达到 1000 万平米，加上 2010 年末已

上市的存量 404 万平米，杭州市场 2011 年的可供应量将达到 1404 万平

米。按市场整体年均衡需求 570 万平米测算，2011 年市场整体去化率将

只有 41%，比 2010 年萎缩 29%。市场延续供大于求的格局将对开发商

的销售能力带来更大考验。 

 杭州市场上的开发企业竞争仍以本地龙头占优，2010 年销售金额排名前

三甲均被本地房企占据，其中绿城一支独大，市场占有率达到 14.4%，销

售金额超过排名第二的滨江集团及第三的坤和建设两家销售额总和。全国

性开发商在杭州的发展尚未实现规模化运作，万科、保利、金地本地项目

较少，不利于分散市场调整带来的销售风险。 

 外来房企在杭州的发展开始采用区域分而治之策略，通过在各自片区与本

地房企合作拿地避免土地市场上的正面交锋，我们预计未来在高地价的压

迫下，房企之间此类的“柜台外交易”将会形成趋势。对于万科保利等不

具备本地优势的全国性房企，以合作的方式向更低一级城市扩张或将成为

主流。 
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2010 年缩量上涨，实际去化率 57% 

杭州市 2010 年市场呈现“缩量上涨”的态势，成交量同比下降 49.8%，价格同比上

升 37.9%。我们认为剔除 2009 年市场成交过于疯狂的影响，2010 年的成交量基本反

映了杭州市场正常的市场需求。2010 年初杭州市场住宅存量约 200 万平米，新上市

772 万平米，年末已上市存量 404 万平米，2010 年实际去化率约为 57%。 

图 1： 杭州市 8 区历年供求成交及均价走势 

551

885

502

1112

558
6970

9329

12795

12426

17140

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

18000

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

2006 2007 2008 2009 2010

成交面积（万平米） 成交金额(亿元） 成交均价（元/平米）

资料来源：杭州市房管局，华泰联合证券研究所 

 

图 2： 杭州市 2010 年月度供求及均价走势 
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资料来源：杭州市房管局，华泰联合证券研究所 
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图 3： 2010 年杭州市分区域成交情况 
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资料来源：杭州市房管局，华泰联合证券研究所 

 

高端住宅价格领涨，结构化推高均价 

最近 3 年杭州市场改善类产品市场份额呈递增趋势，140-250 平米的高端产品市场份

额由 08 年 23%增加至 10 年 29%，而在 2010 年，120 平米以上住宅平均价格涨幅

达到 55.4%，高端住宅价格领涨结构化推高整体均价，可部分解释杭州整体市场在量

跌的情况下仍出现价格保持强势上涨局面的原因。 

 

图 4： 2010 年杭州市分区域成交情况 

资料来源：杭州万科公司调研，华泰联合证券研究所 
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表格 1：2010 年大面积段户型价格领涨 

面积段 2008 年 2009 年 2010 年 

 成交均价(元/M²) 成交均价(元/M²) 同比(%) 成交均价(元/M²) 同比(%) 

60 以下 12,162 15,259 25.47% 16,157 5.88% 

60-80 12,800 13,926 8.79% 19,937 43.17% 

80-90 12,396 12,706 2.50% 18,103 42.47% 

90-100 12,122 12,537 3.43% 15,506 23.68% 

100-120 12,158 11,784 -3.08% 16,916 43.54% 

120-145 14,087 12,764 -9.39% 19,903 55.93% 

145-180 15,591 16,272 4.37% 25,460 56.46% 

180 以上 24,676 21,328 -13.57% 32,830 53.93% 

资料来源：杭州市房管局，华泰联合证券研究所 

 

 

表格 2：2010 年杭州市场项目成交排名 

排名 项目名称 区域 成交均价(元/M²) 成交面积(M²) 成交金额(亿元)

1 滨江.城市之星 江干区 43,431 102,211 44.4 

2 绿城.蓝色钱江 上城区 51,238 82,516 42.3 

3 绿城西溪诚园 西湖区 32,301 116,453 37.6 

4 金地·自在城 西湖区 19,065 186,149 35.5 

5 滨江.万家星城 下城区 21,785 148,913 32.4 

6 保利.东湾 下沙区 15,690 206,600 32.4 

7 远洋公馆 拱墅区 34,211 81,390 27.8 

8 西溪蝶园万科 西湖区 25,709 88,515 22.8 

9 世茂滨江花园 下沙区 13,309 167,714 22.3 

10 上东城 江干区 13,457 128,892 17.3 

11 绿城明月江南 滨江区 29,727 56,763 16.9 

12 昆仑公馆 拱墅区 34,976 45,811 16.0 

13 和家园 西湖区 27,720 51,541 14.3 

14 景海湾 萧山区 15,035 94,756 14.2 

15 观澜时代 下沙区 15,870 82,059 13.0 

16 绿城西子.紫兰公寓 拱墅区 31,379 41,374 13.0 

17 海运国际 江干区 21,098 56,715 12.0 

18 中海雅戈尔.篁外 之江开发区 17,531 64,974 11.4 

19 龙湖滟澜山 下沙区 19,543 57,134 11.2 

20 雅戈尔御西湖 西湖区 37,413 29,819 11.2 

资料来源：杭州市房管局，华泰联合研究所 

 
 



                                                   

          
 

行业研究 2011-02-25 
谨请参阅尾页重要申明及华泰联合证券股票和行业评级标准  6 

2011 市场供大于求局面仍将延续 

杭州土地市场在 2009 年成交火爆，全年成交土地面积高达 1296.4 万平米，如此大体

量的土地出让面积将对杭州 2010 和 2011 年的市场供应产生影响。由于市场整体进

入长期调控已成定局，综合考虑杭州 2009、2010 年的土地出让和成交情况以及开发

商根据政策变动对上市节奏做一定调整，我们预计 2011 年杭州住宅市场新上市面积

将达到 1000 万平米，加上 2010 年末已上市的存量 404 万平米面积，杭州市场 2011
年的可供应量将达到 1404 万平米。按市场整体年均衡需求 570 万平米测算，2011
年市场整体去化率将只有 41%，比 2010 年萎缩 29%。市场延续供大于求的格局将对

开发商的销售能力带来更大考验。 

图 5： 杭州市历年土地出让情况 

资料来源：杭州市国土资源局，华泰联合证券研究所 

 

本地房企领跑市场，强强合作渐成趋势 

杭州市场上的开发企业竞争仍以本地龙头占优，2010 年销售金额排名前三甲均被本

地房企占据，其中绿城一支独大，市场占有率达 14.4%，全年销售金额超过排名第二

的滨江集团及第三的坤和建设两家总和。全国性开发商在杭州的发展尚未实现规模化

运作，万科、保利、金地本地项目较少，不利于分散市场调整带来的销售风险。 

外来企业在杭州的发展目前基本采用区域分而治之策略，典型代表是精耕于下沙区的

保利和主攻草庄和良渚片区的万科。这一策略一方面可以避免土地市场上的正面交

锋，另一方面外来开发商在各自片区通过与本地房企进行项目权益合作达成强强联

盟，在杭州特殊的“勾地”制度下可一定程度上降低土地高溢价的风险。同样的我们

可以发现，为了避免在土地市场上鹬蚌相争，杭州市场上的开发商合作拿地的动作频

频，例如滨江与绿城合作获取的杭汽发地块，万科与滨江合作获取草庄地块。我们预

计未来在高地价的压迫下，房企之间此类的“柜台外交易”将会形成趋势。对于万科

保利等不具备本地优势的全国性房企，以合作的方式进行更低一级城市扩张或将成为

主流。 
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表格 3：2010 年杭州市场开发商占有率情况 

排名 企业名称 项目数量 销售套数 销售面积

(万平）

销售金额（亿

元） 

市场占有率

1 绿城 14 2616 39.7 139.4  14.4%

2 滨江集团 6 1936 25.5 78.0  8.0%

3 坤和建设 3 1161 17.4 46.3  4.8%

4 金地集团 1 2082 18.6 35.2  3.6%

5 保利地产 2 2194 23.0 34.7  3.6%

6 远洋地产 1 790 8.1 27.7  2.9%

7 世茂房地产 2 2114 20.1 25.8  2.7%

8 万科 2 513 8.3 21.5  2.2%

9 昆仑控股 6 386 6.6 21.3  2.2%

10 广宇集团 3 1395 13.6 19.5  2.0%

资料来源：杭州市房管局，CREIS，华泰联合研究所 

 

图 6： 杭州市本地龙头绿城集团部分项目分布图 

资料来源：搜房网，华泰联合证券研究所 
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