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本周房地产市场延续分化。新房景气度下行趋缓，8月1日至7日47城新房成交面积环比下降34.6%、同比下降18.4%；
二手房市场则呈现底部企稳迹象，22城成交面积同比增长 5.1%，挂牌量边际回落。更领先的实时数据显示，8月 1日
至 9日 26 个重点城市二手房成交套数同比增长 19%，好于 7月整体水平。 

8 月 7日，北京从住房限购、房屋赠与和住房公积金等方面出台七项政策措施，重点包括将非京籍家庭在京购房的社
保或个税缴纳年限统一缩短至 1年，以及将夫妻双方缴存公积金家庭的首套、二套住房最高贷款额度分别提高至 240
万元和 200 万元。当前北京楼市已呈现需求企稳、供给收缩、政策托底、刚需主导和成交价格反弹等特征，新政有望
进一步降低购房成本、释放增量需求并改善市场预期，其效果可能持平或略好于上海今年 2月出台的“沪七条”。 

此次北京楼市新政落地于政治局会议提出“加大逆周期调节力度”之后，并处于“金九银十”传统旺季之前，具有较
强的政策信号意义。往后看，房地产增量政策或成为下半年宏观政策加力的重要抓手，重点城市楼市止跌回稳进程有
望加快。 

风险提示 

房价下行幅度和速度超预期，宏观经济超预期下行。 
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新房方面，本周（8.1-8.7）景气度下行趋缓，47 城新房成交面积录得 218.1 万平方米，环比-34.6%，同比降幅走阔
至-18.4%。其中，一线、二线、三线城市成交面积同比分别为 31.8%、-32.5%、-23.2%，一线城市同比涨幅较为明显。 

图表1：新房成交面积季节性回落 

 

来源：ifind，国金证券研究所 

二手房方面，本周（8.1-8.7）景气度底部企稳，22城二手房成交量季节性回落，但销售面积仍处于过去 5年同期的
最好水平。其中，环比-10.5%，同比涨幅收窄至 5.1%。从代表供给侧压力的挂牌量变化看，8月以来挂牌量边际回落，
较 7月末的变化幅度为-0.04%，同比回落 0.5%，挂牌压力增加的动能已减弱。 

从更加领先的实时成交数据看，8 月 1 日至 9 日 26 个重点城市二手房实时成交套数同比增长 19%，好于 7 月整体水
平。 

图表2：22 城二手房成交面积季节性回落 

 

来源：ifind，国金证券研究所 
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图表3：26 个重点城市二手房成交套数同比涨幅走阔 

 

来源：冰山指数，国金证券研究所 

 

政策方面，8 月 7日北京出台楼市新政，从住房限购、房屋赠与、住房公积金三方面，出台七项政策措施。 

此次政策降低了非京籍家庭购买北京五环内商品住房的社保或个税缴纳年限要求，调整后，非京籍家庭在京购房，不
再区分五环内外，社保或个税缴纳年限统一为 1 年。政策还提高了住房公积金最高贷款额度，调整后，如果购房家庭
夫妻双方均为公积金缴存人，购买首套住房的公积金贷款最高额度从原来的 120 万元上调至 240 万元；购买二套住房
的公积金贷款最高额度从原来的 100 万元上调至 200 万元。此外，政策还优化了公积金贷款额度与缴存年限挂钩机
制，夫妻双方均为缴存人，缴存期限达到 5年 1个月公积金贷款额度即可达到 240 万元的上限。 

从政策安排看，此次新政整体思路和今年 2月下旬上海出台的“沪七条”类似，一方面通过放松非户籍群体限购要求，
带动增量需求的释放；另一方面通过增加公积金贷款额度来降低购房者的综合贷款成本，考虑到北京。而上海在 2月
下旬出台“沪七条”后，其房地产市场也实现了止跌回稳，挂牌价整体走平、成交价触底反弹。 

从政策出台时点看，本轮北京楼市新政的落地恰逢政治局会议定调“加大逆周期调节力度”之后，并且在“金九银十”
的成交旺季之前，预计政策效果将较为显著，可能持平或略好于上海今年 2月的“沪七条”。 

事实上，当前北京楼市的状态也和今年年初的上海类似，整体呈现出需求企稳、供给收缩、政策托底、刚需主导、成
交价反弹的特征： 

第一，需求企稳。今年上半年北京二手房网签量处于过去 5年的历史新高，但成交结构的变化不容忽视，即二手房成
交占比的逐年提升一定程度上带来了二手房成交面积的同比改善。因此，更应该关注的是新房和二手房成交面积之和。
今年 1-7 月北京新房和二手房成交面积同比 0.002%，基本实现企稳，而去年总需求同比下降 6.1%。 

第二，供给收缩。年初以来，北京二手房挂牌持续回落，目前头部中介外网挂牌量已回落至 11.8 万套，同比-17%、
环比-0.1%，这意味着供给侧的抛压相对有限，也是房价后续能够止跌回稳的重要支撑。 

第三，政策托底。与上海相比，北京公积金覆盖率更高，42.7%的常住人口拥有公积金贷款资格，位居全国首位。且此
次家庭公积金贷款总额度上调的幅度高达 120 万元，高于上海的 80 万元，这意味着购房者的加权平均贷款成本降幅
更高。 

第四，刚需主导。7月北京二手房成交总价 300 万以下的占比高达 49%，300-500 万总价占比达到 28%，这意味着近八
成的二手房总价低于 500 万元，成交总价的中位数大致为 300 万元左右，足以被新政落地后 240 万元的公积金贷款额
度覆盖。 

第五，成交价反弹。尽管北京的二手房挂牌价尚未止跌，但成交价已较底部反弹 1.9%，这意味着北京楼市的症结更多
在于信心不足，而新政的落地恰恰是提振信心的“良药”。 
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图表4：北京公积金缴存覆盖率较高 

 

来源：Wind、冰山指数、各地公积金管理中心、每日经济新闻，国金证券研究所 

 

此外，此次北京楼市新政的出台或具备一定信号意义。年初以来，各地陆续出台房地产优化政策，而北京在此前公积
金贷款额度上限显著低于其余一线城市的情况下，地产政策却始终缺位。此次政策的落地，某种程度上也是相应 7月
政治局会议的部署。往后看，增量地产政策的出台可能是下半年宏观政策“加力”的有效抓手之一。 

 

风险提示 

如果重点城市二手房挂牌量超预期回升或租金价格大幅回落，可能导致房价下行幅度和速度超预期。 

宏观经济超预期下行，或导致居民预期再度转弱，拖累房地产市场止跌节奏。 
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