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发布日期： 

2010 年 3 月 12 日 

政策迷局 市场冷暖不匀 

本月提要： 

1、土地市场成交活跃：供应增加，房企资金充裕拿地踊跃；   

2、销售市场仍显低迷：季节因素、政策调控、可售不足等因素导致住宅市

场供求量接近历史低谷，二线城市表现优于一线； 

3、多元化发展：标杆房企辟融资新渠道，商业项目受青睐； 

4、两会尘埃落定，三月成交量有望逐步回暖。 

 

 
 

2010 年 2 月，在季节性因素和近期政策调控的双重影响下，重点城市的土地和住宅市场
表现迥异，出现截然不同的市场状况。 

一方面，土地市场供求活跃，中原监测的 12 个重点城市的供应、成交及成交楼面价均高
于市场火爆的 2009 年月均水平。标杆房企仍在频频出手拿地，本月购地总金额与 2009
年月均水平相当。而另一方面，住宅市场则陷入供求低谷，多个城市本月新增供应及成交
量均接近或到达历史低谷。 

 

图 1：12 城市土地市场月度供应面积、成交面积、楼面地价（2008.1-2010.2） 
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数据来源：土地监测系统，中原地产研究中心 
 

图 2：重点城市一手住宅成交面积、供应面积月度走势（2009.1-2010.2） 
销售面积

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

2
0
0
9
.
0
1

2
0
0
9
.
0
2

2
0
0
9
.
0
3

2
0
0
9
.
0
4

2
0
0
9
.
0
5

2
0
0
9
.
0
6

2
0
0
9
.
0
7

2
0
0
9
.
0
8

2
0
0
9
.
0
9

2
0
0
9
.
1
0

2
0
0
9
.
1
1

2
0
0
9
.
1
2

2
0
1
0
.
0
1

2
0
1
0
.
0
2

北京 上海 广州 深圳 天津 重庆 成都 杭州 武汉

供应面积

0

200

400

600

800

1000

1200

2
0
0
9
.
0
1

2
0
0
9
.
0
2

2
0
0
9
.
0
3

2
0
0
9
.
0
4

2
0
0
9
.
0
5

2
0
0
9
.
0
6

2
0
0
9
.
0
7

2
0
0
9
.
0
8

2
0
0
9
.
0
9

2
0
0
9
.
1
0

2
0
0
9
.
1
1

2
0
0
9
.
1
2

2
0
1
0
.
0
1

2
0
1
0
.
0
2

北京 上海 广州 深圳 重庆 成都 杭州 武汉  
数据来源：住宅监测系统，中原地产研究中心 
 

 



 

     2 

新建住宅市场月报 中原地产研究中心 | 2010 年 2 月

 

 
图 3：标杆房企月度购地金额 
（2009.1-2010.2） 
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注：以各标杆房企公告数据为准 
数据来源： 
中原行业监测系统，中原地产研究中心 

 

土地供应增加 标杆房企活跃 

从 2 月份中原监测的重点城市土地供应和成交情况看，2 月份的高成交量与近几个月的
高供应量密切相关。为了达到增加住宅实际供应的目的，政府一方面试图扩大新增土地
供应；另一方面开展土地清查，打击开发商屯地等行动，盘活现有土地。在高供应的驱
动下，近期土地市场成交活跃。 

土地市场的活跃成交，亦与开发商当下尚无资金压力有关。虽然近期融资环境有所收紧，
但 2009 年的销售回款及日渐拓宽的融资渠道，令开发商目前并不缺钱。以标杆房企为
例，自 2009 年底以来，十家房企通过传统银行信贷、及证券渠道所获融资已大幅减少，
但近两个月绿城，金地陆续通过信托获得资金。2 月银监会收紧信托的通知下达后，中
海、华润、绿城等又通过海外贷款、成立房产基金以及签立合作框架协议的方式获得多
笔非传统渠道的融资以及合作资金（见表 1）。虽然近期银监会出台了一系列资金监管举
措，如流动资金贷款管理、房地产信托业务监管等，释放出进一步收紧融资的信号，但
随着融资渠道的多元化发展，大型开发商亦凭借自身的优质项目储备及品牌效应通过常
规渠道外获得融资，令其在销售滞缓的淡季依然有能力大举获得项目。 

表 1：标杆房企近期融资情况 
开发商 融资金额 融资渠道 

中海 约 70 亿人民币 中海宣布已签署总额为 80 亿港元的五年期银团贷款，主要用于房地产发展。

绿城 约 25 亿人民币
与山东高速签署战略合作框架协议，双方以现金方式对项目公司出资总额暂
定 50 亿元。原则上山东高速出资 55%-51%，绿城集团出资 45%-49% 

华润 约 34 亿人民币 华润母公司与花旗集团合作房地产基金，总募资额将达到 5 亿美元。 
数据来源：中原行业监测系统，中原地产研究中心 
注：以各标杆房企公告数据为准 

2 月，标杆房企拿地金额共计逾 200 亿，仍然高于 2009 年全年月平均水平，而上海、
天津、武汉、沈阳等重点城市依然是开发商拿地的集中区域。另外，中海通过收购蚬壳
电器，扩充了 170 万平方米的土地储备。虽然近期政府加大了土地清查力度，回收了部
分闲置未开发土地，但从中原监测的标杆房企所持有土地量看，2 月份仍呈上升之势。 

表 2：标杆房企土地储备情况                                   单位：万平方米 
开发商 2008 底 2009 底 2010 年 2 月底 当前储备可供销售年数 

保利 1913  2848  2834  5  
复地 1007  1068  1071  13  

富力地产 2701  2381  2342  10  
华润置地 2194  2338  2334  13  

金地 1142  1244  1236  7  
绿城 2627  2818  2886  8  
万科 2482  2371  2802  4  

雅居乐 3322  3171  3178  14  
招商地产 900  1052  1080  12  

中海 2638  3123  3375  7  
数据来源：标杆房企 2008 年年报，中原行业监测系统，中原地产研究中心 
注：可供销售年数按各房企 2009 年销售面积计算 

 

 

观望气氛浓郁 住宅市场低迷 

从历年情况看，春节所在月均为住宅成交淡季，当月成交量往往是各年的最低水平。今
年 2 月的成交量更是创下了历史新低。除春节淡季因素外，主要源于需求的下降。自 2009
年 12 月中旬出台“国四条”开始，政府提出“遏制部分城市房价过快上涨势头”的调控
目标。到目前为止，政策主要采取控制需求和增加供应双管齐下的方式。其中，调整二
套房政策以期控制需求，从目前市场反映看，取得了一定效果。2 月以来，各地观望气
氛日益浓郁。 
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图 4：一线城市成交量月度走势 （2006.1-2010.2） 

北京

0

50

100

150

200

250

300

350

06
01

06
03

06
05

06
07

06
09

06
11

07
01

07
03

07
05

07
07

07
09

07
11

08
01

08
03

08
05

08
07

08
09

08
11

09
01

09
03

09
05

09
07

09
09

09
11

10
01

万平方米

0

5000

10000

15000

20000

25000元/平方米

批准预售面积

销售面积

销售价格

上海

0

50

100

150

200

250

300

350

06
01

06
03

06
05

06
07

06
09

06
11

07
01

07
03

07
05

07
07

07
09

07
11

08
01

08
03

08
05

08
07

08
09

08
11

09
01

09
03

09
05

09
07

09
09

09
11

10
01

万平方米

0

5000

10000

15000

20000

25000元/平方米

 

广州

0

50

100

150

200

250

300

350

06
01

06
03

06
05

06
07

06
09

06
11

07
01

07
03

07
05

07
07

07
09

07
11

08
01

08
03

08
05

08
07

08
09

08
11

09
01

09
03

09
05

09
07

09
09

09
11

10
01

万平方米

0

5000

10000

15000

20000

25000元/平方米

 

深圳

0

50

100

150

200

250

300

350

06
01

06
03

06
05

06
07

06
09

06
11

07
01

07
03

07
05

07
07

07
09

07
11

08
01

08
03

08
05

08
07

08
09

08
11

09
01

09
03

09
05

09
07

09
09

09
11

10
01

万平方米

0

5000

10000

15000

20000

25000元/平方米

 

图 5：二线城市成交量月度走势 （2006.1-2010.2） 
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数据来源：住宅监测系统，中原地产研究中心 
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 一线城市 成交创历史新低 

一线四大城市中，北京 2 月份的住宅成交量与 2009 年春节所在的 1 月基本持平。而其
余三城市降幅都在三成以上，深圳的降幅高达 8 成。三城市中，上海 2 月的成交量跌至
近五年来月度成交新低，广州、深圳也仅高于 2008 年春节月份的成交量。一线城市在
2009 年第二季度起的高成交量，更多的源于旺盛的投资需求。因此在市场进入观望期时，
成交量的下跌也更为显著。在成交量跌至低谷的同时，各地成交价格则未见调整迹象，
仍维持高位波动。 

二线城市 与往年基本持平 

不同于一线城市，二线城市 2 月的成交量虽较前期也有较大幅度回落，但与往年同期相
比基本持平，仍属正常的季节性波动。其中，天津、重庆两市 2 月成交量更是明显好于
去年同期。与 2009 年 1 月相比，增长了三成左右。杭州则受到供应骤降的影响，成交
量则下降了六成。 

供求双低 标杆房企表现趋同大市  

从标杆房企本月市场表现来看，亦印证了上述趋势。中原监测的十大标杆房企 2 月总成
交量仅 99 万平方米，环比上月下跌 46%，跌幅甚至超过 2009 年春节的单月跌幅（36%）。
标杆房企本月新增供应亦大幅下降，供求双低。本月标杆房企成交量的大幅跌落，除季
节性因素，及延续数月的可售不足影响外，也受到购房者观望情绪的影响。 

图 6：标杆房企每月销售面积、均价（2008.1-2010.2） 
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数据来源：住宅监测系统，行业监测系统，中原地产研究中心 

 

 

两会尘埃落定 市场回暖可期 

政策导向逐渐清晰 增加供应控制需求 

在当前的市场环境下，未来调控政策及调控力度的不确定性成为决定短期市场走向的关
键因素。预计两会后将出台进一步的措施以平抑房价，相关政策的指向仍会是控制需求
以及增加供应。但从目前的政策效果看，单纯的增加土地供应，而缺乏配套的监管，导
致的往往是开发商土地储备的增加，并不能有效的增加住宅市场供应。如何促进开发商
土地开发，清理盘活闲置土地，令土地储备转化为实际住宅供应更为关键。 

虽然控制需求的举措目前已初见成效，但同时应该注意到，经过了 2009 年持续的高成
交量的消耗，各地市场的住宅可售量已降至低位。以一线的北京、上海为例，2 月份存
量已达近两年来的最低水平。而新增供应受到建设周期及市场环境影响，尚未增加。深
圳自 2 月初以来，已连续一个多月无任何新增住宅预售。在此环境下，即便需求受各方
因素影响有所下降，在供应有限的情况下，供大于求的局面也不易出现。因此我们判断，
短期内房价仍将在僵持中高位波动。 
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 新开工商业项目增加 企业发展显多元化 

2 月份多家标杆房企有项目新开工建设。一方面，由于 2009 年的持续高销售量，目前各
房企的住宅存量已降至低位，需要增加新项目建设以维持持续销售。但新开工的项目多
处二三线城市，且有部分为商业项目，也进一步证明了相关政策 “逼存量”的目的暂未
看到实质成效。 

年初以来，标杆房企对商业项目的关注度有明显上升，绿城、金地、华润等房企纷纷通
过收购项目，成立基金，上调投入预算，备战 REITs 等方式透露出对商业地产的信心。
与住宅相比，商业地产具有不易受政策调控影响，保值性强的特征。在市场更为成熟的
香港，大型开发商通常亦投资并持有相当数量的商办物业。表明多元化的开发、经营模
式对持续性发展大有裨益，这将成为内地开发行业今后的发展方向。 

两会定调稳定发展 后市有望持续回暖 

从近期市场情况看，春节过后，市场持续回暖，但回升幅度有限，目前各地成交仅回复
至节前 1 月份的水平。预计 3 月份各周成交量将持续增长，整个 3 月各地市场均能出现
适度的反弹。从历史同期平均水平看，春节过后第一个月的成交量环比增长一般在三成
以上，2009 年同期则高达五成到一倍以上。考虑到进一步的政策落实要到“两会”后才
能明确，在各因素影响尚不明朗的情况下，大幅度的反弹恐难出现。预计 3 月份的成交
量将不及去年同期。从历史经验及近期走势看，若 3 月份的市场成交量能及历史均值，
则后市有望进入平稳发展阶段。 

 

 

 

附表 1：标杆房企 2 月份拿地情况  

开发商 城市 区域 
总成交价 

(亿)  
总建筑面积   
(万平方米) 

占地面积  
 (公顷) 

楼面地价  
（元/平方米） 

复地 上海 花园广场项目 26  9.78 11.68 26074  
复地 太原 迎泽区 9   — 104.13 —  
金地 沈阳 铁西区北部 11  64.53 20.5 1655  
绿城 上海 长宁区天山路地块 21  10.2 2.6 21008  
万科 沈阳 海漫项目 3  22.5 8  1289  
万科 上海 浦东新场 C4 地块 9  14.88 9.92 6008  
万科 上海 重固镇地块 8  14.5 11.7 5518  
万科 上海 广富林 2-4 地块 17  10.5 13  16296  
万科 昆明 北京路延长线项目 3  26.7 11  1199  
万科 无锡 太湖新城地块 19  38.5 15  4935  
万科 西安 曲江会展项目一期 9  38.6 15.3 2214  
万科 福州 上海新村旧改项目 17  44.3 9  3747  
万科 福州 赤壁项目 3  39.2 39  850  
万科 长沙 机床厂项目 4  23.3 10  1839  
万科 武汉 洪山长江村地块 6  47 14  1345  

雅居乐 南京 江宁九龙湖 10  22.804629 11.4019 4407  
中海 西安 曲江区 4  34.43 9.99 1173  
中海 天津 河北区 27  58.99 15 4577  

注：以各标杆房企公告数据为准 
数据来源：中原行业监测系统，中原地产研究中心 
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说明 

土地监测系统 

数据来源： 

中原地产研究中心根据各城市土地资源管理部门公布的相关信息整理补充而得。 

数据说明： 

统计数据为十二城市相关数据加总所得，这些城市分别为：北京、上海、广州、深圳、天津、重庆、成
都、武汉、沈阳、长春、南京和杭州。 

住宅监测系统 

数据来源： 

中原地产研究中心根据各城市房管局、统计局公布的相关信息，及中原当地调研数据整理补充而得； 

数据说明： 

本报告中各城市数据覆盖范围见下表 
城市 数据覆盖范围 
北京 全市 16 区 2 县 
上海 全市 11 区 1 县 
广州 全市 10 区 
深圳 全市 6 区 
天津 全市 15 区 3 县 
重庆 主城 9 区 
成都 中心五区 
杭州 市辖 8 区（不含余杭、萧山两区） 
武汉 主城 10 区（不含蔡甸、黄陂、汉南、新洲四区） 

行业监测系统 

数据来源： 

中原依靠自身研究网络及公开渠道对标杆上市房企项目进行定期跟踪监测。 

数据说明： 

本报告中所称“标杆上市房企”包括有以下 10 家公司：保利、复地、富力、华润、金地、绿城、万科、
雅居乐、招商、中海 
监测项目包括：土地储备、在建项目、在售项目 
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