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观点摘要 

7月房地产市场进入传统淡季，量价环比虽有所降温，同比却继

续改善。预计 8月情况类似，9月起新盘上市量加大，淡季后购房者

看房热情提高，下半年第一个交易高峰将出现，房价向上提升动力将

增强。总体库存增长速度虽放缓，但实际去库存情况并不乐观。房地

产投资增速仍在下滑，新开工情况不甚理想和土地市场交易冷清是拖

累投资的主要负面因素。 
 

 

正文 

7 月量价同比继续向好，预计 8月情况类似，9月有望现高峰。7

月全国 70 个大中城市新建商品住宅均价环比涨幅为 0.16%，较上月

略有缩窄；其中，一线、二线、三线城市环比分别为 2.70%、0.18%

和-0.15%。同比来看，降幅继续缩小至-4.63%，已连续三个月均价同

比降幅收窄。结合成交情况，1-7月商品房销售面积与销售额同比分

别增长 6.1%和 13.4%，增速较上期继续提高。7、8月为传统淡季，7

月单月销售面积和销售额均较 6月环比下降约三成，但同比增幅仍高

达 18.9%和 33.4%，表明当前的市场热度相比去年同期仍有很大提升。 
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预计 9 月起新盘上市量加大，淡季后购房者看房热情也会提高，

下半年第一个交易高峰将在“金九银十”出现，房价向上提升动力将

增强；年末开发商为冲刺业绩优惠力度通常会加大，也可能出现另一

个小高峰。然而下半年不会再出现类似“3·30”的强力政策刺激，井喷

式的疯狂较难出现，考虑基数效应，商品房成交量将以既定步伐稳步

提升，房价同比年内有望转正。 

图1：全国70个大中城市新建商品住宅均价走势 

 

数据来源：国家统计局，交银金研中心 

图2：全国商品房销售累计与单月同比增速 

(a)销售面积(b)销售额 

 

数据来源：国家统计局，交银金研中心 
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各线城市库存消化速度差异较大。截至 7月末，商品房待售面积

66259万平方米，比 6月末增加 521万平方米，其中住宅待售面积增

加 221万平方米。总体库存的增长速度放缓，库存问题似有好转，但

细化分析的情况并不乐观。一线城市自 4月起销供比持续上升，最近

一个月尤为明显，二线城市整体则恰好相反。反映出库存下降较快的

城市多为本已供应紧张的城市，而较高库存城市消化速度依旧较慢。 

图3：各线城市销供比情况比较 

 

数据来源：各城市房管局或建委，交银金研中心 

 

房地产投资增速仍在下滑，但降幅已连续三个月缩窄。1-7 月，

全国房地产开发投资同比名义增长 4.3%，增速比上期回落 0.3 个百

分点。拖累房地产投资的负面因素主要来自两个方面：一是新开工情

况不甚理想，前 7月房屋新开工面积同比下降 16.8%，降幅虽然比去

年有所收窄，但两位数的降幅依然很大；加之去年的低基数，当前总

体开工情况并没有出现明显改善，对库存缓解作用亦有限。二是土地
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市场交易冷清，前 7月房地产开发企业土地购置面积和成交价款同比

去年大幅度滑坡 32.0%和 25.6%；单月成交似有回温，但趋势性尚不

明朗。由于销售确定性提升下，开发商在一二线城市补库存的意愿是

具备的，因此推测造成这种局面很可能源自官方的有意控制。 

而好的方面也有两个：一是占房地产投资比重高达 67%的住宅投

资同比增长 3.0%，增速提高 0.2 个百分点，为自去年初以来的首次

抬头。二是目前商品房成交阶段性企稳已经确立，且销售增速回升幅

度可观，其对于资金回笼好转、进而改善前端投资的传导效应正在逐

渐显现。综合起来可以预见的是，投资增速在销售端带动下将在年内

实现触底企稳。 

图4：房地产各类型开发投资增速 

 

数据来源：国家统计局，交银金研中心 

 

近期人民币贬值对流动性格局、进而对房地产行业资金面的影响

值得关注。8月 11-13日三个交易日内，人民币对美元汇率中间价大

幅贬值 2848 个基点。在过去人民币兑美元长期升值、恰逢房地产市

场快速增长时期，相当一部分流入国内的避险外资都沉淀在了房地产
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领域，若人民币贬值预期伴随着资本外流，则对房地产行业的直接影

响偏负面。而考虑到央行在大幅矫正汇率后，可能会应对市场变化动

态调整并进行反向操作，因此总的来看对房地产市场的冲击预计不会

太大。 
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