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摘　要：在简要分析南京市２００７～２０１２年房屋建筑施工面积、住宅商品房销售面积、住宅商品

房销售均价、房屋竣工面积的基础上，将社会经济发展的宏观指标与住宅商品房销售均价涨幅等进

行对比，总结并分析了影响南京市房地产价格的８个关键指标：一致性指标２个、反向性指标３个、

滞后性指标３个。在此基础上，对南京市未来５年的房地产价格走势进行了预测：南京市未来５年

房地产价格将会呈现出３个阶段与特点，即快速上涨期、涨幅拐点期、涨幅稳定期。
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　　近年来，国内工业化和城镇化的快速发展在很

大程度上改善了人们的物质生活条件，也推动了房

地产行业的飞速发展。与其他产业经济一样，房地

产业也存在着较为明显的周期波动现象［１］。以南京

市２００７～２０１２年的经济发展和房地产价格变化为

例，短短五年，房地产市场就经历了低迷、疯狂高涨、

陷入持续低迷，缓慢增长的发展态势。一直以来，房

地产业都是国内经济的重要支柱产业之一，因此分

析影响房地产业发展的因素，并对房地产发展的趋

势进行预测，对促进国内经济发展具有重要意义。

一、南京市房地产发展现状

　 　（一）房屋建筑施工面积

２００７年南京市房屋建筑施工面积为６７０６．３×

１０４ｍ２，比上年增长２９．３％；但２００８年受到经济危

机的影响，施工面积为 ７３９０×１０４ｍ２，增速降至

１０．２％；２００９年及以后几年的施工面积增速快速上

涨，迅速突破１×１０８ｍ２（表１）［２８］。根据中国社会科

学院发布的《房地产蓝皮书：中国房地产发展报告

ＮＯ．７》［１］（以下简称《蓝皮书》）可知，国内实施的宽

松货币政策和“四万亿”经济刺激政策，使得 ２００９

年房地产企业开发资金充裕，国内贷款增幅快速上

升，个人按揭贷款超速增长，土地市场出现了年初流

拍、年中地王频现的戏剧化现象。

表１ ２００７～２０１２年南京市房屋建筑施工面积及增长率

年份 ２００７ ２００８ ２００９ ２０１０ ２０１１ ２０１２

施工面积／

１０４ｍ２
６７０６．３７３９０．０８３９８．０１０６３９．１１３４７９．０１６６３６．９

增长率／％ ２９．３ １０．２ １３．６ ２６．７ ２６．７ ２３．４

　注：数据来源于南京市统计局和国家统计局南京调查队公布的历

年《南京市国民经济和社会发展统计公报》，以下图表中的数

据也都来源于此。

（二）住宅商品房销售面积

从表２可以看出，２００８年南京市住宅商品房销



售面积降幅达到 ３８．２％，销售面积仅为 ７０３×１０４

ｍ２；随着市场的转暖，销售价格止跌回升，２００８年被

抑制的需求得以释放等众多因素的共同作用，２００９

年南京市住宅商品房销售面积较上年增幅高达到

６８．７％，销售面积达到 １１８６．９×１０４ｍ２。２０１０年

起，受限购政策的影响，南京市住宅商品房销售面积

逐渐趋于正常。

《蓝皮书》指出，住宅商品房销售面积及其增速

双升的主要原因包括以下３点：一是受到国际、国内

经济的影响：从２００９年第二季度开始，国际、国内经

济企稳，特别是国内ＧＤＰ第二季度增速比第一季度

高出１个百分点，说明消费者对经济好转信心增强。

二是持币待购消费者的态度转变，２００９年第二季度

房价止跌回暖后，多数持币待购的消费者不再持观

望态度，而是积极参与到购房行列。三是政策刺激。

２００９年实施的一系列优惠政策使得投资、投机购房

的行为死灰复燃。

表２ ２００７～２０１２年南京市住宅商品房销售面积

及其增长率

年份 ２００７ ２００８ ２００９ ２０１０ ２０１１ ２０１２

销售面积／

１０４ｍ２
１１３７．９ ７０３．５ １１８６．９ ８２３．２ ７６７．７ ９５０．９

销售面积比上

年增长率／％
１２．６ －３８．２ ６８．７ －３０．６ －６．７ ２３．９

　 　（三）住宅商品房销售均价

２００７年南京市住宅商品房平均销售价格为

５３０４元／ｍ２，较上年增长２０．５５％；２００８年受金融危

机的影响，销售均价较上年下降３．６７％；但２００９年

随着房地产市场的转暖及国家与南京市各种政策的

刺激下，２００８年被抑制的购房需求得以释放，南京

市住宅商品房销售价格出现止跌回升，价格也会呈

现出４０．６３％的报复性增长，销售均价达到 ７１８５

元／ｍ２。２０１０年虽然南京市住宅商品房销售均价增

速有所下降，但住宅商品房销售均价已达到９５６５

元／ｍ２。２０１１年受限购政策影响，销售均价增速进

一步下降为－２．６７％，销售均价也降至９３１０元／ｍ２。

２０１２年销售均价增速逐渐回升，并突破万元大关，

达到１０１０６元／ｍ２（表３）。

表３ ２００７～２０１２年南京市住宅商品房销售均价及其涨幅

年份 ２００７ ２００８ ２００９ ２０１０ ２０１１ ２０１２

销售均价／

（元·ｍ２）－１
５３０４ ５１０９ ７１８５ ９５６５ ９３１０ １０１０６

销售均价增长率／％ ２０．５５ －３．６７４０．６３ ３３．１２ －２．６７ ８．５５

　 　（四）房屋竣工面积

房地产开发商是否采取积极的推盘行动，与住

宅商品房销售面积和价格密切相关。受２００８年房

价下跌的影响，２００９年南京市房屋竣工面积增速迅

速下降至０．８％，竣工面积基本与２００８年持平。同

样，房价下跌的２０１１年房屋竣工面积为４２８８．４×

１０４ｍ２，较２０１０年增速仅为８．２％，远低于历年来南

京市房屋竣工面积基本保持在 １５％以上的增速。

２０１２年南京市房屋竣工面积达到５０６５．７×１０４ｍ２，

较上年增速为１８．１％（表４）。

表４ ２００７～２０１２年南京市房屋竣工面积与

竣工同比增长情况

年份 ２００７ ２００８ ２００９ ２０１０ ２０１１ ２０１２

房屋竣工面积／

１０４ｍ２
２８２０．１３１９６．７３２２１．６３９６２．７４２８８．４５０６５．７

竣工面积比上

年增长率／％
３７．２ １３．４ ０．８ ２３．０ ８．２ １８．１

二、影响南京市房地产

价格的关键因素

　　为了更好地判断南京市住宅商品房销售价格与

哪些社会经济的宏观因素直接相关，在对相关数据

进行分析的基础上，通过宏观指标与住宅商品房销

售均价涨幅关系的反复对比，总结出三大类８个指

标：一致性指标２个、反向性指标３个、滞后性指标

３个，这８个指标与南京市住宅商品房销售均价涨

幅息息相关，可以为判断南京市未来房地产价格走

势提供简单而明了的依据。

（一）一致性指标

１．住宅商品房销售均价涨幅与固定资产投资增

长率相一致

从图１可以看出，２００７～２０１２年南京市住宅商

品房销售均价变化与固定资产投资增长两条曲线的

走势基本一致：２００８年两条曲线均由２００７年计算

周期起点下降形成低点，２００９年大幅走高，达到曲

线高点，２０１０年两条曲线开始下降，２０１１年同时达

到低点，并开始回升。

２．住宅商品房销售均价涨幅与销售面积增长率

相一致

从图２可以看到，２００７～２０１２年南京市住宅商

品房销售均价涨幅与销售面积增长率的两条曲线走

８４
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图１　２００７～２０１２年南京市住宅商品房销售

均价涨幅与固定资产投资增长率曲线

图２　２００７～２０１２年南京市住宅商品房销售

均价涨幅与销售面积增长率曲线

势基本一致。两条曲线均由２００７年计算周期起点

下降，２００８年形成低点并开始大幅走高，２００９年达

到高点，此后销售面积增长曲线迅速下降形成低点，

而商品房销售均价下降幅度较为平缓，２０１１年才形

成低点，此后两条曲线走势基本呈现出一致的走势。

但是住宅商品房销售面积增长率曲线从２０１０年开

始呈现出较商品房销售均价涨幅快速增长情况，这

也预示着未来南京市住宅商品房价格将会继续

上涨。

从２００７～２０１２年固定资产投资增长率、销售面

积增长率两个指标构成的曲线与住宅商品房销售均

价涨幅曲线的走势可以分析得出，２０１１年销售面积

增速快速上涨，显示出南京市住宅商品房销售形势

将进一步好转，价格也随之上升；２００７～２０１０年固

定资产投资增长率曲线和住宅商品房销售均价涨幅

曲线相比较为平缓，但在２０１１年之后，固定资产投

资增长率快速上升，其变化幅度较为陡峭，也预示着

２０１３年南京市住宅商品房价格将会迎来较大的上

涨期。

（二）滞后性指标

１．ＧＤＰ增速与人均ＧＤＰ增速滞后于住宅商品

房销售均价涨幅

从图３可以看出，南京市 ＧＤＰ增速、人均 ＧＤＰ

图３　２００７～２０１２年南京市ＧＤＰ、人均ＧＤＰ增速与

住宅商品房销售均价涨幅曲线

增速曲线较住宅商品房销售均价涨幅曲线形成明显

的滞后。２００８年住宅商品房销售均价涨幅形成低

点，随后２００９年 ＧＤＰ增速与人均 ＧＤＰ增速曲线同

样形成低点；２００９年住宅商品房销售均价涨幅快速

反弹形成高点，而 ＧＤＰ增速与人均 ＧＤＰ增速曲线

同样滞后一年，于２０１０年才形成高点；２０１１年住宅

商品房销售均价涨幅下降形成低点，随后 ２０１２年

ＧＤＰ增速与人均 ＧＤＰ增速曲线也形成低点；２０１２

年住宅商品房销售均价涨幅开始反弹，按照此前

ＧＤＰ增速与人均 ＧＤＰ增速较住宅商品房销售均价

涨幅滞后一年的特性来看，预计２０１３年 ＧＤＰ增速

与人均ＧＤＰ增速曲线同样会开始上升。

２．住宅商品房竣工面积增长率滞后于住宅商品

房销售均价涨幅

从图４可以看出，南京市住宅商品房竣工面积

增长率曲线的走势明显滞后于住宅商品房销售均价

涨幅曲线：２００８年住宅商品房销售均价涨幅形成低

点，随后２００９年住宅商品房竣工面积增长率才形成

低点。２００９年住宅商品房销售均价涨幅快速反弹

形成高点，而房屋竣工面积增长率在２０１０年才形成

高点。２０１１～２０１２年南京市住宅商品房竣工面积

增长率与住宅商品房销售均价涨幅增长率基本一

致，但是考虑到住宅商品房销售价格直接影响房地

产商的开发积极性与推盘速度，进而决定住宅商品

房开发周期与施工进度，因此将南京市住宅商品房

竣工面积增长率作为住宅商品房销售均价涨幅的滞

后性指标考虑。

通过分析南京市 ＧＤＰ增速、人均 ＧＤＰ增速、住

宅商品房竣工面积增长率３项指标构成的曲线与住

宅商品房销售均价涨幅曲线的关系可知，由于 ＧＤＰ

增速和人均ＧＤＰ增速拐点比住宅商品房销售均价

涨幅滞后一年出现，因此在预先判断房价走势时，这

两项指标不具有很强的时效性，应该谨慎对待。
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图４　２００７～２０１２年南京市住宅商品房竣工面积

增长率与住宅商品房销售均价涨幅曲线

（三）反向性指标

１．住宅商品房销售均价涨幅与社会消费品零售

总额增速相反

从图５可以看出，南京市住宅商品房销售均价

涨幅与社会消费品零售总额增速的两条曲线走势完

全相反：２００８年住宅商品房销售均价涨幅曲线形成

低点，而社会消费品零售总额增速却形成高点；２００９

年住宅商品房销售均价涨幅曲线形成高点，而社会

消费品零售总额增速却形成低点；２０１１年住宅商品

房销售均价涨幅曲线形成低点，而社会消费品零售

总额增速却形成高点。

图５　２００７～２０１２年南京市住宅商品房销售均价涨幅与

社会消费品零售总额增速曲线

２．住宅商品房销售均价涨幅与南京市消费价格

指数（ＣＰＩ）增速相反

从图６可以看出，南京市住宅商品房销售均价
涨幅与南京市消费价格指数（以下简称ＣＰＩ）增速的

两条曲线走势基本相反：２００８年住宅商品房销售均

价涨幅曲线形成低点，而ＣＰＩ增速曲线却形成高点；
２００９年住宅商品房销售均价涨幅曲线形成高点，而

ＣＰＩ增速曲线却形成低点；２０１１年住宅商品房销售

均价涨幅曲线形成低点，而ＣＰＩ增速曲线形成高点；
２０１２年住宅商品房销售均价涨幅曲线逐渐走高，而

ＣＰＩ增速曲线也开始走低，但两者变化的幅度均在

缩小。

通过整理分析可知，伴随着ＣＰＩ的高企，２００７～

图６　２００７～２０１２年南京市住宅商品房销售均价涨幅与

南京市ＣＰＩ增速曲线
２００８年第三季度末，央行先后８次上调金融机构存

贷款利率，２１次上调存款准备金率，在紧缩性货币

政策与金融危机共同影响下，南京市房地产价格迅

速下降，受到房价下降的影响，ＣＰＩ也开始下降。为

此，２００８年１２月到２００９年中期，央行５次下调金融

机构存贷款利率，导致２００９年房价出现４０％以上

的年涨幅。２０１０～２０１１年随着 ＣＰＩ的再次高企，央

行先后１１次上调金融机构存款准备金率，３次上调

存贷款利率，同样受到紧缩性货币政策的影响，房价

开始出现下跌。随后在２０１１年１２月央行紧缩性货

币政策开始出现松动，降低存款准备金率０．５％，房

价开始出现回暖趋势。由此可见，ＣＰＩ指数的变化

对房价的涨幅有着直接而显著的影响。

３．住宅商品房销售均价涨幅与房屋竣工销售面

积的比值相反

从图７可以看出，南京市住宅商品房销售均价

涨幅与房屋竣工销售面积比值（以下简称竣工销售

比）的两条曲线走势也基本相反：２００８年住宅商品

房销售均价涨幅曲线形成低点，而竣工销售比却形

成高点；２００９年住宅商品房销售均价涨幅曲线形成

高点，而房屋竣工销售比却形成低点；２０１１年住宅

商品房销售均价涨幅曲线形成低点，而竣工销售比

形成高点；２０１２年住宅商品房销售均价涨幅曲线逐

渐走高，而竣工销售比也开始走低，但两者变化的幅

度均在缩小。

三、南京市未来５年住宅商品房
价格走势预测

　　通过分析南京市２００７～２０１２年影响住宅商品

房价格的主要因素，对南京市未来５年的房地产价

格走势进行预测。分析认为，未来５年南京市房地

产价格的发展会呈现出３个阶段，即快速上涨期、涨

幅拐点期、涨幅稳定期。
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图７　２００７～２０１２年南京市住宅商品房销售均价涨幅与

房屋竣工销售面积比值曲线

（一）南京市住宅商品房价格快速

上涨的阶段

由于未来南京市ＧＤＰ在１万亿元以上，年均增

长１３％左右，人均 ＧＤＰ达到１１００００元左右；城市

化率由“十一五”末的７７％达到８３％；在固定资产

投资方面，“十二五”期间南京市将组织实施八大工

程、３６０个重大项目，计划投资１３１００亿元左右，年

均增速都在２０％以上，个别年份将会超过３０％的投

资增速。受以上因素的影响，按照与南京市住宅商

品房销售均价涨幅曲线与固定资产投资增速曲线之

间的关系，当固定资产投资增速在２５％左右时，南

京市住宅商品房销售均价涨幅将在 ３０％ ～４０％。

按照南京市住宅商品房竣工面积与施工面积比值和

住宅商品房销售均价涨幅曲线的关系，受２０１２年南

京市住宅商品房销售面积较住宅商品房销售均价增

长幅度较快的影响，２０１３年南京市各房地产商库存

压力将进一步减轻，竣工销售比也将进一步下降。

但受到限购政策以及２０１２年央行降息造成市场资

金缺乏的共同影响，２０１３年南京市 ＣＰＩ将缓慢下

降。总之，预计未来一至两年，南京市住宅商品房销

售均价涨幅为２０％～３０％。

（二）南京市住宅商品房价格涨幅

出现拐点的阶段

受上一阶段房价快速上涨的影响，房地产商整

体资金面较为宽裕，处于“手里有粮，心中不慌”的

状态，因此推测在这一阶段南京市各房地产开发商

拿地的积极性将会更加高涨，地王将会频现。但受

到住宅商品房竣工面积滞后性，市场向好时推盘速

度加快，以及需求没有有效放大等因素的共同影响

下，该阶段的销售压力将会加大，住宅商品房竣工销

售比将重回的高位运行，为此房价涨幅将会进一步

下降。按照住宅商品房销售均价涨幅曲线和南京市

固定资产投资增速的关系，伴随着上一阶段固定资

产投资增速以２０％～３０％的快速增长，该阶段南京

市固定资产投资增速将从高位开始回落，预计房价

增幅将出现拐点。总之，在未来的２至４年内，伴随

着固定资产投资增速的回落，以及较大的供给和库

存压力，南京市住宅商品房销售均价涨幅预计会出

现拐点，增长幅度预计为１０％～２０％。

（三）南京市住宅商品房价格稳中

有升、下跌较小的阶段

根据南京市ＣＰＩ走势的规律和央行调整货币政

策缺乏灵活性的特点，结合南京市住宅商品房销售

均价涨幅曲线和ＣＰＩ的关系以及伴随着房价上涨后

其他因素的共同影响，预计在第二阶段 ＣＰＩ上涨压

力较大，因此第三阶段将面临新一轮“通货膨胀”的

影响。为此，央行会动用货币市场工具，调节货币供

给，从而达到调节 ＣＰＩ的目的。在经历第一阶段的

大幅上涨和第二阶段的温和上涨后，第三阶段的南

京市房地产市场将会面临资金相对短缺的局面。在

第二阶段库存（竣工销售比）压力的影响下，结合南

京市住宅商品房销售均价周期为４年的规律，推测

房价在第三阶段将迎来新一轮的下跌周期，但是根

据２０１１年降幅比２００８年降幅收窄的规律，推测此

次的降幅将较２０１１年继续收窄。总之，在新一轮通

货膨胀、库存压力以及房地产市场资金紧缺等方面

的影响下，南京市住宅商品房销售均价将保持稳中

有升的态势，但预计涨幅仅在１０％以内；未来４到５

年房价出现打折促销的可能性较大，有可能出现零

涨幅，但下跌可能性较小。这也符合南京市关于住

宅商品房调控与经济协调发展的目标：住宅商品房

价格涨幅低于城镇居民家庭人均可支配收入的实际

增幅［９１４］。

四、结　语

　　在对南京市２００７～２０１２年房地产发展情况进

行分析的基础上，对城市经济运营指标和房地产指

标进行横向关联及对比分析，找出各指标与房地产

价格之间的内在联系，指出影响房地产价格涨幅的

主要因素，最后对南京市房地产价格的未来趋势进

行预测。
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