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发布日期： 

2012 年 10 月 10 日 

“金九”预期落空 年末量平价稳 

本期摘要 

9 月，楼市政策小幅收紧的趋势仍在持续，其中一线城市尤为明显。上海开展限购政策执行情况的

专项检查，防止违规操作；北京进一步收紧了限购政策，规定北京户籍居民购房须持第二代身份证；

广州将对中心城区个别异常高价的住宅项目暂时采取限售措施。本月政策松动的城市仅有贵阳一

个，其规定凡在贵阳购买商业、办公用房和首次购买住房的，可办理入户手续或居住证，享受本市

户籍人口就业、入学和就医等同等待遇。购房入户政策在许多二线城市相当普遍，该政策不会对当

地楼市成交产生根本性的影响。 

受政策收紧、有效供应不足以及房价止跌回升的共同影响，9 月楼市成交环比回落，但依然处于相

对高位。“十一”黄金周期间，楼市成交亦十分冷淡，希望“金九银十”维持高增长已无可能。然

而，以万科为代表的标杆房企资金压力缓解，去库存效果明显，9 月拿地力度进一步加大。展望四

季度，随着购房者观望情绪的增长，以及新增供应的增加，今年以来的供不应求、价格微涨的局面

或将有所改观，市场将重新进入供求平衡、价格平稳的阶段，四季度的住宅市场有望保持量价平稳。 

 

新房市场： 成交回落供应激增 价格持续上升 

 成交高位回落 二线城市表现佳 

9 月，中原监测的 30 个重点城市新房成交高位回落，总成交量为 1804 万平方米，环比下降 6%，

同比增长 48%，从今年 4 月以来成交的上升趋势戛然而止。但从今年 1-9 月来看，30 个城市的成

交同比依然增长 22%，与 2010 年同期相比亦有 12%的增长。从 10 月“黄金周”7 天的市场表现来

看，成交量与去年同期的低位基本持平，与 9 月最后一周相比则出现近 8 成的下滑，表现不容乐观。 

分城市类型看，今年 1-9 月，二线城市表现最为出色，成交同比增长 29%；其次是一线城市，同比

增长 14%；三线城市表现较差，同比微增 5%。二线城市在经历了 2011 年的深幅调整后，2012 年

成交反弹明显。 

图 1：30 个主要城市新建住宅成交面积走势图 (2009.01-2012.09) 

 
数据来源：住宅监测系统，中原集团研究中心 

 供应环比激增 供求结构逆转 

虽然 9 月成交高位回落，但是 9 月的新增供应却出现了“井喷”，尤其是 9 月下半月批准预售面积

大幅增加。9 月，中原监测的 12 个重点城市新增供应 1402 万平方米，环比大增 61%，创 2010 年

9 月以来的单月供应新高。其中，北京、杭州、武汉、厦门的新增供应环比增幅均超过 100%。9 月

武汉政府出台了预售资金监管新政，规定从 10 月 1 号以后开盘的项目，预售资金的 35%都要被监

管，大批项目赶在 9 月底领取了预售许可证。 
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由于成交有所回落，而供应大幅放量，因此总体来看主要城市住宅市场出现了明显的供大于求，一

改今年以来的供不应求格局。本月，12 个重点城市的供求比达到 1.56，其中北京、上海、广州、

深圳这四个一线城市供大于求现象尤为明显。新增供应的集中上市将缓解之前价格的上涨趋势，部

分开发商或将以价换量，四季度成交量有望维持相对高位。 

图 2：12 个重点城市新建住宅供应成交对比图（2010.01-2012.09） 

 
数据来源：住宅监测系统，中原集团研究中心 

 以价换量减少 均价持续上升 

随着今年前 9 个月刚需客户的大量成交，刚需类楼盘的库存大幅减少，价格也呈现稳中微升。对刚

需客户而言，市场开始出现有效供应不足的现象。下半年以来，前期捂盘的改善楼盘逐步上市，也

拉动了整体楼市的成交价格。开发商以价换量减少、整体价格上升成为楼市成交量高位回落的重要

原因之一。 

图 3：8 个重点城市新建住宅价格走势图（2010.01-2012.09） 

 
数据来源：住宅监测系统，中原集团研究中心 

 

标杆房企：库存明显回落 融资再掀高潮 

 去库存效果明显 消化周期合理 

随着标杆房企销售业绩的回暖，以及推盘节奏的放缓，之前开发商高企的存货也得到了快速的消化。

以标杆企业万科和保利为例，根据中原统计，截止到 2012 年 8 月底，万科和保利的库存面积（已

获预售证，尚未售出）均约为 500 万平方米，按其最近 3 个月的平均销售面积 108、94 万平方米

计算，其库存消化时间分别仅为 4.6、5.3 个月；若按近 12 个月的平均销售量计算，则库存消化周

期分别为 5.3、7.3 个月，库存量仍属合理范围。结合目前开发商短期的资金链情况，标杆房企的降

价动力明显不足。 

 

价格上升趋势明显 
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 借壳配股上市 融资再掀高潮 

从标杆房企的半年报可以明显看出，上半年房企的融资规模明显放大，目前这一趋势仍在持续。9

月，房企融资动作不断，包括金地借壳上市、龙湖配股融资、旭辉计划上市等多种方式均有出现，

房企融资再掀高潮。 

9 月，金地斥资 16.54 亿港元收购星狮地产 38.48 亿股，约占星狮地产已发行股本的 56.05%，交易

完成后成为星狮地产的控股股东。金地成为继万科、招商、中粮等之后的又一家收购香港上市公司

的内地房企，未来可以此作为平台在香港融资。龙湖地产启动以旧换新配股融资，融资规模约 4 亿

美元。配股所得资金分别用于用于支付近期新增城市核心项目地价款及公司的日常运营。旭辉集团

香港首次公开募股(IPO)计划获得香港监管机构批准，规模为 3 -5 亿美元。旭辉集团将成为继卓尔

发展在 2011 年 7 月通过香港 IPO 之后最新一家在香港上市的中资房地产开发商。 

表 1：知名房企收购香港上市企业一览（2012.07-2012.09） 

收购时间 房企 收购公司 收购金额（港币） 

2012 年 9 月 金地 星狮地产 16.54 亿 

2012 年 7 月 万科 南联地产 10.79 亿 

2012 年 7 月 中粮 侨福企业 3.62 亿 

2012 年 7 月 招商 东力控股 1.99 亿 

数据来源：中原行业监测系统，中原集团研究中心 

土地市场：供应大幅增加  成交延续活跃 

 供应大幅增加 流标率再度攀升 

中原监测的 13 个重点城市数据显示，9 月居住用地供应创年内新高，环比增长约 60%，较今年前

八个月平均水平大幅增加约 149%，但较历史高位 2009 年 9 月供应量仍相差 43%。本月，居住土

地成交仍处于年内高位，居住用地成交量环比微升约 4%，但仍低于 2009-2010 年居住用地成交量

的平均水平，较其下降约 27%。 

图 4：13 个重点城市居住用地供求量（2008.01—2012.09） 

 
数据来源：土地监测系统，中原集团研究中心 

 

前期住宅市场的持续回暖以及开发商融资环境的好转，使得开发商摆脱了资金紧张的压力，同时地

方政府在下半年增加了优质地块的推出，并相应调低地价，进一步促使开发商加快在各地低价购地

的进度。另一方面，由于本月供应增加，南京、深圳、苏州均有一些地处郊区、周边配套不成熟的

地块未能成交，使得 9 月居住用地流标率再度回升，由 8 月的 7%上升到 15%，与 7 月流标率水平

相当。 

 房企拿地积极  地价小幅上扬 

开发商对于后市预期转变，加之资金压力逐渐解除，开始积极入市低价购地。各地土地成交活跃，

部分城市土地市场出现回暖行情，出现政府为稳定市场预期开始叫停热门地块的出让的现象。北京

在本月暂停了 10 宗1经营性用地的成交。但是在此背景下，北京 9 月居住用地成交额仍高达 158 亿

元，可见开发商购地热情高涨。 

                                                        
1 这 10 块土地的暂停成交，由于原因特殊，未计入本月流标土地。 
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尽管优质地块竞争激烈，但数量有限，9 月土地市场整体仍以底价成交或低溢价率成交为主，由于

优质地块成交拉高居住用地平均地价，本月居住用地平均地价较前期小幅上涨。随着土地市场持续

活跃，土地市场好转预期逐渐增加。 

图 5：12 个重点城市（不含重庆）居住用地流标率（2010.01—2012.09） 
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数据来源：土地监测系统，中原集团研究中心 

备注：“流标”包含中/终止出让、延期出让（无具体时间）及拍卖流拍等各种未成交情况。 

后市预测：供应陆续放量 量价维持平稳 

正如我们 8 月报告的预测，今年的“金九”销售高峰并未来临，主要原因是政策风声收紧，限购限

贷从严执行，非自住类需求无法持续进入市场；另外，适合当前市场主流的刚需类产品有效供应减

少，价格上涨，影响了自住需求的入市。 

同时，我们所预测的 9 月下半月的供应高峰已如期出现，开发对“金九银十”仍寄予厚望，这将为

10 月甚至是四季度成交量的平稳打下了坚实的基础。其中标杆房企新增供应的增幅明显高于市场平

均水平，对于这些市场化程度较高的企业来说，在部分供大于求的城市或区域或将再次出现一定程

度的以价换量，但未来整体市场价格仍将以平稳为主。 

随着开发商资金链的缓解以及地方政府推地力度的加大，7 月份以来的拿地热潮仍在持续。但与历

史高位相比，目前的土地市场尚未出现“过热”迹象，无论是看标杆房企的购地金额与销售收入比

例，或是与历史同期土地出让金总额比较，均比历史高峰有显著的差距。 

在这种情况下，以终止热点地块出让的方式来控制市场，无助于从根本上平衡市场的供求矛盾，反

而可能影响未来供应量。我们认为，政府应该从规则上完善现行的土地管理模式。针对土地开发的

各个环节，制定操作性强的管理规则。以实现土地及住宅供应的数量、时间可控，才能有助于实现

房地产市场的价格平稳。  
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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： 

统计数据为十三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、长春、南京、杭州、苏州和长沙。 

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 30 个主要城市列表 

华南 华东 华北 中西部 

广州 上海 北京 重庆 

深圳 南京 天津 成都 

厦门 杭州 青岛 武汉 

福州 合肥 大连 长沙 

惠州 苏州 长春 南昌 

韶关 温州 石家庄 南宁 

东莞 安庆 —— 贵阳 

—— 徐州 —— 岳阳 

—— 扬州 —— —— 

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、恒大、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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