
 

     1 

新建住宅市场月报 中原地产研究中心 | 2010 年 10 月 
  

发布日期： 

2010 年 11 月 10 日 

量缩价挺 “阴跌”局面隐现 

本月提要： 

1、新房市场整体平稳：新政压力贯穿整个 10 月，但新房市场成交总体表现

平稳。一线城市成交略有下降，二线维持上升；土地市场理性繁荣；标杆

房企销售任务完成无忧； 

2、历次市场低谷对比：只有当支撑市场的主要因素受到影响后，市场才会真

正进入下跌轨道。 

3、后期市场预测：政府调控态度坚决而开发商压力不大，“首套自住型需求”

占据市场主体，未来市场维持量低价稳的基本走势，市场总体将呈现“阴

跌”局面。 

 

自 9 月 29 日“新国五条”出台一个月以来，全国各大城市纷纷据此出台地方性的调控细则。

其中，计划经济色彩浓厚的限购政策，成为近一个月内密集出台的地方细则中的重要砝码。迄

今，已有包括一线四大城市在内的 15 个城市出台了严厉程度不一的“限购令”。以“限购令”

为代表的一系列调控措施，在近期逐渐显现效果。10 月份各地的成交走势显示，6 至 9 月成

交量持续上升的势头已受到遏制，但总体来看目前调控效果仍低于预期。 

通比较过往历次市场低谷成因可发现，只有当支撑市场的主要因素受到影响后，市场才会真正

进入下跌轨道。目前，投资需求已得到有效抑制，“首套自住型需求”仍将占据市场主体；而

开发商资金状况尚好，短期内降价压力不大。因此，预计未来数月，住宅市场将维持量低价稳

的基本走势。 

 

 

调控之下 市场维持平稳 

从“9.29 二次调控”后，整个 10 月均处在政策调控的压力之下，但新房市场整体表现平稳，

未现大幅下滑： 

 一线城市住宅成交量环比下降，二线维持上升；价格未现松动；  

 土地市场供求活跃，“低流标、低溢价”凸显市场理性；偶有热点地块引多方追捧； 

 开发商本月表现分化，但年度计划已接近完成，销售压力不大。 

表 1：“9.29 二次调控”以来相关政策梳理 
 范围 备注 评价 

限购 

15 个城市   

限制需求 

深圳、南京 不能买第三套 

北京、上海、厦门、宁波、福州、

杭州、大连、三亚、天津、温州、

海口、广州、苏州 

只能新购一套 

新盘限价 上海、南京、温州、苏州 开盘后不准涨价 

针对开发商 

收紧资金链，迫使其降价 

预售标准提高 上海、宁波、大连、三亚 更难获取预售许可证 

土地增值税 上海、广州、杭州 提高预征标准、税率 

预售资金监管 北京、广州、成都  

借壳审批暂停 上市房地产开发企业  

加息 0.25% 10 月 20 日 
非专门征对房地产，与限贷

效应叠加，可强化调控效果 

数据来源：中原集团研究中心 
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 新房市场：“限购令”下 成交量仍高于 5 月水平 

从中原监测的 9 个重点城市住宅成交情况看，10 月新房成交并未出现大幅下降，二线城市总体

仍有不同程度的增加。一线四大城市中，除广州受到亚运城项目集中上市成交拉动，10 月成交

量创出历史新高外，其余城市成交环比均有所下降。其中尤以北京的成交降幅最大，达 3 成，

但仍比 8 月份高出 2 成。上海成交环比降幅约为 1 成。深圳在最严厉的“限购令”影响下，成

交量一度降至谷底，但在前期供应充足的推动下于 10 月下旬渐有起色，令全月成交与 9 月持

平。二线城市中，除杭州受到限购影响较大而令本月成交环比大幅减少了约 4 成外，其余城市

较 9 月仍有一定增加，成都环比增幅更是高达 4 成。 

新房市场受到 9 月份供应高潮的支撑，缓冲了二次调控政策的影响，令目前市场成交情况明显

优于“新国十条”出台后的 5、6 月份。而二手市场由于不存在供应放量的影响，10 月份市场

表现远逊于一手。但从一线城市 10 月住宅一二手总成交情况看，仍明显优于首轮调控后的 5

月份。除北京外，沪穗深三市总成交量均比 5 月高出一倍以上。虽然 4 月的调控政策对市场影

响有部分地在 4 月底已得到体现，但不可否认的是，此次新政出台一个月后，整体住宅市场的

量价走势与调控的预期仍有差距。 

图 1：重点城市一手住宅成交面积 (2009.10-2010.10) 
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数据来源：住宅监测系统，中原集团研究中心 

图 2：一线城市住宅成交总量月度走势（2010.04—2010.10） 
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注：图中数据为一手住宅与二手住宅成交量之和 

数据来源：住宅监测系统，中原集团研究中心 

 

 土地市场： 供求活跃 “低流标、低溢价”显理性繁荣 

虽然土地清查一直是此轮调控的重点之一，但土地市场依旧保持今年一贯的“低流标、低溢价”

的理性繁荣。与“四月新政”后的市场情况不同，“9.29 二次调控”后，房企并未过多驻足观

望，土地成交依然活跃。同时，近几个月重点城市政府的推地意愿依然强烈。中原监测的 12

个重点城市，自 8 月份以来已连续 3 个月的土地供应量在 2000 公顷左右。10 月份居住用地的

供应近 1000 公顷，高于年均值的 10%。大量的土地供应并未导致流标率的上升，10 月份仅重

庆、长春各流标 2 幅地块外，其余城市到期出让的地块均全部成交。7 月以来监测中的 12 个重

点城市宅地的流标率连续维持在 2%~3%的低位。 

虽然近期土地出让大多以底价或低溢价成交居多，但热门地块仍受到开发商们的争抢。本月，

成都攀成钢地块、广州金沙洲“退地地王”、南京浦口两宅地均拍出了“地王”高价。其中南京
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两幅土地以超过 500%的溢价率更是创下了今年土地溢价的新高。总体来看，二次调控尚未影

响开发商的拿地热情，尤其对不差钱的大型企业影响甚微。 

 标杆房企：环比微降 全年销售任务完成无忧 

10 月，中原监测中的十大标杆房企销售情况普遍良好，总成交面积达 440 万平方米，环比上月

微降 2%，比去年同期增加了 7 成左右。虽然连续两个月销售环比上升的态势终止，但 10 月依

然是今年月度销量的第二高位。本月有 8 家开发商的销售额环比上月出现下滑，而万科和雅居

乐，则依旧在本月取得良好的销售成绩。万科本月销售额 155 亿元，保持了连续 3 个月的增长。

雅居乐凭借其海南项目的热销，取得了销量环比激增 7 成的业绩。 

截止 10 月，十家标杆房企中有 8 家已完成全年销售任务的 8 成以上，其中万科、保利已提前

两月完成全年销售任务。从销售计划看，在剩余的本年最后两个月内，标杆房企的销售压力不

大，可保持稳健的推盘节奏和销售进度。 

 

表 2： 标杆房企销售业绩（2010 年 1—10 月） 

开发商 
累计销售额 2010 年全年 

销售任务 

销售任务 

完成情况 2009年1-10月 2010年1-10月 增长率 

保利 504 503 -0.2% 500 101% 

复地 78 94 19.7% 106 88% 

富力 218 253 16.2% 300 84% 

华润 195 170 -12.8% 200 85% 

金地 145 198 36.3% 210 94% 

绿城 380 386 1.6% 670 58% 

万科 636 869 36.6% 800 109% 

雅居乐 135 222 64.4% 240 92% 

招商 96 95 -0.8% 150 63% 

中海 502 477 -5.1% 500 95% 

数据来源：行业监测系统，中原集团研究中心 

 

本轮调控 市场环境优于以往 

今年 4 月底政策出台后，一线城市的二手房市场率先出现价格下调，5 至 8 月各地二手房价连

续下跌，累计跌幅达 7%（按中原领先指数计算，下同）。二线城市中的天津、成都则依然上涨。

而各地新房市场并未出现整体价格下调，仅有少量项目以低价入市，或以赠送面积装修方式促

销。到 9 月，二手市场价格止跌回涨，新房市场则纷纷取消优惠促销，各地均现量价齐升之势。 

此次“9.29 的二次调控”，尽管政策措施更为严厉，但可否取得预期目标，通过梳理 2005 和

2008 年一线城市所经历的两次价格下调过程，我们或可从中得到一些启示。 

 支撑因素受挫 房价始现实质下调 

纵观 1998 年我国住房商品化改革以来，期间经历过数次调控，但市场基本保持一个反复上升

的势头。而支撑近十年我国房地产市场高速发展的主要动力，基本来自两个主要方面，即经济

高速发展和民间财富增长。一旦这两方面因素受到影响，市场便会真正进入下跌轨道。2005

年和 2008 年所经历的两次价格实质下调的过程，正是以上两大因素受挫所发生的效应。 

（1）投资需求受抑 市场挤出泡沫  

2005 年 3 月起，以上海为代表的长三角地区，率先经历了一轮价格调整。当时整体经济环境良

好，市场需求旺盛。一线各大城市经济经历了连续 10 年的飞速发展，城市基础建设日新月异，

发展前景广阔，诸多因素促成了房价的大幅上涨。而从市场交易环境看，上海二手房市场比较

成熟，交易手续便捷，交易成本很低，如营业税、个税、土地增值税等交易税费尚未征收，银

行可操作转按揭，过户时间短等等。这些因素均促成了房屋的快速流通交易，投资投机性购房

非常活跃，推动房价高速上涨。 

在此市场背景下，政府通过增收营业税、取消转按揭、延长过户时间等一系列措施，有效地打
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击了投资型需求。上海全市场成交量（包括一二手）随即快速跌至谷底，同时二手房市场价格

进入了连续 9 个月的下跌期，房价累计跌幅达 17%，个别楼盘价格跌幅超过 30%。该轮调整主

要发生在较发达的长三角区域，全国其他城市楼市尚处起步阶段而未受实质性影响。 

图3：上海月度住宅总成交量（一二手）及中原领先指数价格（二手）走势（2005.01-2010.10） 

 

（2）融资环境受挫 房企主动降价 

2007 年底至 2008 年底，以深圳市场为首，全国市场真正经历了一次下调。2007 年底，针对

当时过热的深圳市场，政府通过征收土地增值税、提高二套房贷条件、收紧房贷等措施迅速冷

却市场。2008 年起，全国范围收紧对开发商的融资，加上年中起由美国次贷危机所引发的全球

金融危机逐步影响到我国，各大城市纷纷进入量价齐跌的市场低谷。 

当时各大城市均有企业减薪裁员，经济前景低迷，购房者对未来信心不足。而开发行业在经历

了 2007 年的高速扩张后面临资金、库存、地价款各方面的巨大压力。大型房企不得已降价促

销，试图回笼资金。 

该轮调整中，一线四大城市的房价先后经历了 9~18 个月不等的下调。京沪穗三市的二手房价

降幅在 13%左右，深圳达 26%。 

图4：深圳月度住宅总成交量（一二手）及中原领先指数价格（二手）走势（2005.01-2010.10） 
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 支撑因素犹劲 本轮房价下调有限 

2005 和 2008 年两次价格的实质下调，均由于支持当时市场高速发展的动力受到了外界因素的

直接影响。如 2005 年的投资需求遭遇政策打击，2008 年的整体经济陷入低迷。同时，开发行

业，尤其是大型开发商的处境对新房市场价格走向有明显的影响。 

而今年的两轮调控下，支撑整体市场的动力未受到直接影响。整体经济依然稳定，因此很难出

现 2008 年那样的全国性楼市低谷。而投机性需求已大为减少，在首套自住需求占主体的情况

下，针对多套房的政策对其影响不大。加上开发行业经历过 2008 低谷后，激进的发展策略有

所放缓，降价压力也不如前次低谷。综合考虑，本轮调控难以达到前两次楼市低谷的效果。 

当前市场情况与 2005、2008 年两次市场低谷对比，其中特点如下表所示： 

表3：1998年以来历次调控情况比较 

时间 市场背景 政策走向 市场反应 

2005 

 整体经济环境良好 

 投资型需求活跃 

 政策导致市场低谷 

 新老“国八条”； 

 增收交易税； 

 增加炒房成本 

 长三角地区量价齐跌，经历低谷，同期其

他城市基本未受影响 

 持续时间 9 个月 

2008 

 整体经济低迷 

 叠加紧缩政策 

 经济低迷是此轮低谷主因 

 全方位收紧开发商融

资，同时限外 

 年底转向扶持政策，

减税减息 

 08 年全国范围量价齐跌 

 大型房企受融资、库存、地价款多重压力，

率先降价 

 持续时间 9-18 个月 

2010 

 整体经济环境良好 

 自住需求比重高 

 政策导致市场低谷 

 4 月增供应、抑需求 

 融资收紧，未限外 

 9 月限需求、压房企 

 15 城市限购 

 一线城市受影响明显 

 大型房企资金、库存压力小 

 二手市场降价效果比新房市场明显 

 4 月新政效果仅维持了 3 个月 

数据来源：中原集团研究中心 

 

 

 后市预测：需求受抑 短期量低价稳 

“9.29 二次调控”以来，除“限购令”直接限制了市场需求外，一系列政策目标直指降价动力

不足的开发商。从土地清查、叫停借壳上市、收紧土地增值税、提高预售标准、限制提价，再

到预售资金监管，无一不是针对开发企业，希望以收紧资金链敦促其加快开发、增加供应，有

效降价。 

然而，从中原监测的 10 家标杆房企情况看，目前开发商的资金情况尚好。从已公布今年 3 季

报的“招保万金”四家公司情况显示，尽管四家公司的总负债水平、及资产负债率比 2010 年

初均有上升，然而在四家公司中，除保利外，其余三家开发商目前的现金持有量较年初水平也

均有所增加，显示其现金仍比较充裕。总体来看，虽然在外部资金环境一再收紧的情况下，开

发商的资金压力将日益凸现，但凭借新政以来标杆房企跑赢大市的良好销售业绩，目前其大多

处在比较安全的经营状态，远未达到资金链断裂的危险边缘。今年以来，各家开发商理性的购

地储地策略，也为其赢得了良好的资金储备。年初至今，标杆房企购地金额占其销售金额的比

重不足 60%，低于 2007 和 2009 两年，仅略高于市场低迷的 2008 年。在年度销售计划已基本

完成之时，短期内标杆房企降价销售的压力不大。 

从 11 月到明年 3 月前，市场均处于传统销售淡季。加上近期政策的压力，预计市场成交量将

继续维持目前的低位。由于政府态度坚决而开发商压力不大，预计价格将小幅回落，市场总体

将呈现“阴跌”局面。 

表4：部分标杆房企资金链概况（亿元） 

开发商 
总负债水平 资产负债 持有现金 

年初 9 月底 变化率 年初 9 月底 变化率 年初 9 月底 变化率 

保利 629  1080  72% 70% 79% 13% 152  137  -10% 

万科 922  1386  50% 67% 74% 10% 230  307  34% 

金地 387  474  23% 70% 72% 4% 27  126  375% 

招商 296  339  14% 62% 62% 1% 88  108  23% 

数据来源：行业监测系统，中原集团研究中心 
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表5：标杆房企历年购地、融资、销售金额对比（2007—2010年10月）（亿元） 

年份 购地金额 融资金额 销售金额 购地/融资 购地/销售 

2007 1515 1354 1540 112% 98% 

2008 496 1002 1632 50% 30% 

2009 1980 1512 2847 131% 70% 

2010 年 1 至 10 月 1503 517 3287 291% 46% 

数据来源：行业监测系统，中原集团研究中心 
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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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