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T_ReportAbstract  

房地产：迎接成交回升 把握投资机会 
南京、常州、上海市场调研纪要 

 

报告关键点： 
 目前可能处于成交量低点附近，随着成交量的持续回升，应把握地产股的投资

机会。 

 供给推动的行情下，行业竞争加剧，品牌企业优势突出。 

 推荐龙头企业和业绩增长较为确定的公司。 

报告摘要： 

我们近期调研了南京、常州、上海的房地产市场。实地调研了三地的8个楼盘，

这些楼盘分别属于南京高科、世茂股份、金地集团、黑牡丹、荣盛发展、万科

和保利等上市公司。我们与项目销售人员、市场人员、中层管理人员等就近期

市场情况和项目销售情况进行了交流。以下为调研小结： 

 

 1、限购令对市场造成了明显的冲击，正在逐渐消化。特别是对购房者造成了一

定的观望情绪，成交量波动较大，但最近的市场情绪有了一定恢复。另一方面，

限购令对首次购房和首次改善需求客户影响较小，对高端客户的影响也较小。

仍然有不少符合要求的购房者。 

 2、短期调整推盘速度及产品结构，稍长看供给还是会释放。目前开发商大多放

缓了开盘进度，并且尽量先开中小户型的楼盘，而把大户型楼盘留到明年再开。

预计今年全年可售房源仍较去年有所增长。 

 3、去化放慢，但销售及蓄客尚好。小户型房源普遍热销，大户型楼盘出现分化

较大。一些地段偏远、定价偏高的楼盘销售压力较大。通过加大营销力度，定

价适当让利等，品牌企业的项目销售能达到甚至超过预期。 

 4、开发商涨价底气已显不足。调研的楼盘今年以来价格大多持平或微涨，少数

楼盘上涨较快。很多楼盘有面积赠送。相比之下，常州由于没有限购，市场相

对活跃，房地产价格仍然有一定上涨。但据称4月以来有所降温。今后政府在审

批预售证时会对价格有一定管制。加之供给压力大，目前涨价的底气不足。 

 5、贷款偏紧，但能获得。一些银行额度仍较为紧张，上海、南京出现了个人按

揭贷款审批进度放缓的情况，但常州情况较好。开发贷款方面，优质项目一般

能以基准利率获得贷款，个别公司利率有所上浮。 

 6、二三线城市将现供给推动行情，竞争激烈，品牌企业优势突出。二三线城市

供给大，销售压力大。品牌企业优势主要体现在多方面：营销策略清晰，营销

执行能力强，融资有优势，产品设计成熟可复制，开发能力强速度快等。 

 7、迎接成交回升，把握投资机会。二三线城市目前可能处于全年成交量低点附

近，随着成交量的持续回升，地产股有较确定的投资机会。 

 8、推荐龙头企业及业绩增长较为确定的公司：A、行业龙头，在竞争中处于最

有利地位：保利地产、金地集团、万科、招商地产；B、定位中小城市住宅开发，

在该细分市场极具龙头潜力：荣盛发展；C、在一二三线城市拥有优质土地储备，

销售及业绩进入持续释放期：华业地产、泛海建设、世茂股份；D、良好基本面

+多重概念股（土地一级开发、保障房安臵房建设、优质股权投资等）：南京高

科。 

 风险提示：政策紧缩和流动性紧缩超预期，使得房地产成交量回升缓慢，以及

地产板块估值下降。 
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1. 南京市场 

1、 据市场人员称，365 房地产网经过统计，预计南京 2011 年新房可售资源较 2010

年会有所增长，约 700 万平米，而 2010年约为 600万平米，潜在供给较大。 

 

2、 目前客户的观望情绪也很浓。南京开发商变得谨慎，减少了推盘量。 

 

3、 目前价格没有下降，政府在审批预售证时对价格有一定约束。 

 

4、 按揭贷款放款进度依然受到额度紧张的影响。 

 

5、 优质项目如世茂滨江新城能够贷到开发贷款，为基准利率。 

 

6、 通过加大营销力度，特别是加大宣传推广力度、增加营销渠道，一些楼盘，尤其

是金地自在城取得了良好的销售业绩。世茂股份即将推出的楼栋蓄客时间较 2010

年明显加长，目前蓄客情况良好，且销售人员对蓄客转化为实际购买的信心较强。 

 

7、一些楼盘近期将陆续加推。左右阳光项目预计 5 月份加推；金地自在城项目今年

可能持续加推；世茂滨江项目 4月底即将加推。  

 

2. 常州市场 

1、当地人士表示，可能是由于不受限购政策影响，常州房地产市场销售情况较好。

如荣盛发展的馨河郦舍，四季度以来陆续推盘，最近一次开盘在 2月，推出房源合计

已销售 90%。相对周边楼盘，项目容积率较低，因此价格有吸引力。公司采取活动营

销为主的策略，打温情牌，成本低，效果好。黑牡丹的绿都万和城项目，位臵优于恐

龙园，去年十一开盘，销售十分火爆，今年 3月又加推一期，开盘当日售罄，临时加

推一栋楼。但 4 月市场交易情况有所降温，可能是受观望情绪的影响。这对中小开发

商的影响相对更大一些。 

 

2、常州与周边城市相比是价格洼地，价格涨幅较快，2009 年至今可比楼盘价格涨幅

大多超过 70%，而且至近期上涨态势似乎尚未停止。黑牡丹的绿都万和城价格，已从

5500 元/平米上涨到 7100 元/平米(高层公寓)，联排别墅 14000元/平米。 

 

3、很多外地大型开发商已经或准备进入常州市场。但由于资金紧张，最近开发商的

竞拍热情有所下降。今年 1、2月份土地成交量同比较高，3月份环比有下降。 

 

4、从销售部门的感受来看，新政以后常州市场中的外地购房者占比上升，主要是在

常州工作的外地人，也有纯粹的外地人。 

 

5、目前常州的个人贷款情况还比较宽松。 

 

6、常州开工和预售条件均相对宽松，有利于开发商快速周转。 

 

7、2009 年去化量在 1000 万方左右，2010 年 900 万方，其中市区每年去化 400-500

万方左右，2010 年年末，常州房地产市场存量为 452万方。常州目前可售面积 600-700

万方（含安臵房），目前看一季度新推盘不太多。 
 

3. 上海市场 

1、新政对首次购房和首次改善需求客户影响较小，对高端客户的影响也较小。总体

来看，目前上海各大楼盘销售情况不错，以万科的琥珀郡园为例，3月 25 日开盘，至

今 115 平米的户型已经全部售罄，140 平米的户型也仅余十几套，其他一些待售楼盘
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蓄客情况也比较理想。一般万科的楼盘开盘当天即能去化六成。整个上海楼盘开盘当

日去化率平均约在 30-40%，略高于历史平均状况。一季度是传统淡季，但万科上海分

公司销售额为 33 亿，超过了全年任务的四分之一。 

 

2、从结构来看，小户型房源普遍热销，大户型的销售情况则分化较大。新政后一些

地段较远、配套尚不完善、不宜作为城市第一居所的楼盘体现出较大的销售压力，如

万科的第五园；但地段较好的别墅销售情况则受影响较小，如保利叶语。 

 

3、据销售人员反应，2 月份受政策和春节影响，楼盘来访量下降 50%以上，3 月份起

恢复，4月份基本与 3月份持平。 

 

4、目前市场尚有一定的观望情绪，开发商往往也主动采取了压缩开工量、推迟上市

时间的对策，特别是推迟大户型的开盘时间，先推中小户型。如万科的城花新园，今

年 5月仅计划开盘一栋，共 18 套，其余都计划在十月以后再开，推盘力度明显放慢。 

 

5、一些开发商个人贷款的审批时间有所延长，从过去的 30 天延长到 45天左右。 

 

（注：以上均为根据调研信息整理，有关数据未经本报告作者和相关叙述者核实。谨

供参考。） 
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增持 — 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 5%至 15%； 

中性 — 未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 5%至 15%； 

卖出 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 15%以上； 
 

风险评级： 

A  — 正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B  — 较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
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