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核心观点 

1、宏观环境：园区发展造就发达第二产业，外来人口规模庞大 

苏州紧邻上海，是长三角区域重要节点城市。凭借高水平的产业园区和毗邻上海的独特地理优势，苏

州经济实力十分突出，外来人口大量涌入。2015年，苏州GDP达14504亿元，在长三角区域内仅次于上海，

明显高于同区域行政级别更高的杭州、南京等省会城市，下辖昆山、张家港等县级市十分发达，多年位居

百强县前几位。苏州常住人口达1062万人，其中非本地户籍人口达395万人，在长三角城市中仅次于上海，

是第三名杭州两倍以上。 

2、市场表现：成交量在2015年创新高后明显下行，价格涨幅显著阶段性透支，供不应求态势在

2016年下半年逐渐缓解 

2015年下半年，苏州交易量率先启动并快速上行至历史高位，当年交易量突破10万套，但2016年下行

明显，预计全年约为7万套，同比降幅接近30%。2016年全年均价同比上涨近50%，价格更高的姑苏、工业

园区涨幅甚至在80%左右。自2016年中开始，随着交易量下行，销供比趋于平稳，库存水平和出清周期较

前期低点明显回升。 

土地成交方面，交易量止跌反弹当仍明显低于历史高点，市区成交住宅用地的楼面均价达13042元/

㎡，首次突破万元，同比增长94%，溢价率高达105.1%，地价超过周边房价的情形不断出现。 

3、云泽观点：量缩价滞态势继续，严厉的信贷政策打压导致局部风险爆发 

尽管限购政策力度不大，但限贷政策力度甚至强于北上等一线城市，10-11月苏州新房交易量已降至历

史低点，成交处于震荡当中。预计政策在2017年将继续对市场带来一定的影响，新房成交量接近前几年平

均水平6万套左右的可能性较大。随着批准上市量的增加，预计到2017年中左右，供应相对紧张的局面进一

步缓解，出清周期有望接近10个月左右的历史高位，价格可能出现结构性下跌。 

从区域来看，房价更高的姑苏区、工业园区供应更显不足，预计未来交易量降幅更加明显，但价格难

以显著下跌。而相城区过去三年土地成交量是新房交易量的1.4倍（其他区域仅为70%左右），未来供应相

对充足，价格下跌的可能性较大。从机构投资者来看，应重点关注中低价位刚需产品，高价项目去化速度

大幅放慢可能带来流动性风险，产品品质不佳的“伪高端”项目尤其应当谨慎。 

报告撰写：何田  首席分析师 邮箱：hetian@tpfg.com.cn 

“云泽察城市”系列之苏州： 

高峰已过，2017 年交易量继续下降 10%以上，价格震荡下行 
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一、 宏观环境：园区发展造就发达第二产业，外来人口规模庞大 

1. 区位：位于长三角区域，实力强劲的工业园区是重要发展区域 

苏州紧邻上海，是长三角区域重要节点城市。苏州位于长三角区域，根据2016年公布的《长江三角洲

城市群发展规划（2015-2030）》，在长三角区域，苏州通过“沪宁合杭甬发展带”与上海及周边城市紧密

关联，自身所处的苏锡常都市圈受上海辐射带动作用明显，经济和社会发展态势良好。 

表：长三角地区城市群布局示意图 

 

资料来源：启迪云泽资本整理 

各类开发区发展水平高，推动社会经济发展。苏州拥有国家级开发区13家、省级开发区4家、综合保
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税区（保税港区）5家、出口加工区3家，是当地经济发展的重要推动力。其中苏州工业园区（为中国和新

加坡合建的国家级项目）、昆山经济技术开发区（位于苏州下辖的昆山市，多年位居百强县首位）位列2014

年国家产业园区持续竞争力前十位1、苏州高新区（位于虎丘区）位列24位，吴江经济技术开发区、昆山高

新技术开发区也位居全国百强范围之内，在全国范围内具有很强的竞争力。 

从行政区划来看，在经历了2012年的行政区划调整后，苏州目前下辖六区四市，其中市内六区为姑苏

区（原姑苏、平江、金阊三区合并）、吴中区、相城区、虎丘区（高新区）、工业园区、吴江区（原吴江市），

四市为昆山、常熟、张家港、太仓。 

表：苏州行政区划和主要园区所处位置 

 

资料来源：启迪云泽资本整理 

                                                             
1 来自同济大学发展研究院《2015 中国产业园区持续发展蓝皮书》。 
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2. 经济&人口：发达县域经济带动人口流入，经济总量和人口居全国前列 

图：主要城市2015年城镇居民人均可支配收入            图：主要城市2015年居民人均储蓄 

 

图：苏州历年人口情况                                  图：长三角主要城市常住人口及外来人口比重        

 

图：苏州等城市及下辖四县级市2015年人均GDP          图：苏州下辖各区市2014年户籍人口和外来人口 

 

数据来源：WIND，启迪云泽资本整理 

苏州的经济总量居民收入、储蓄等指标均位居全国前列。作为地级市，苏州的行政级别不高（不及同

省省会南京和大连、青岛等计划单列市），但凭借强大的工业园区和县域经济，苏州经济发展水平位居前

列。2015年，苏州GDP达14504亿元，在长三角区域内仅次于上海，明显高于同区域的杭州、南京等城市

（杭州在2015年首次突破1万亿元，南京为9721亿元），全国来看仅次于北京、广州、深圳等三个一线城市

和重庆、天津等直辖市，居第七位。从居民收入来看，苏州2015年城镇居民可支配收入为50390元，在长

三角主要城市中仅次于上海，居民总储蓄达6753亿元，也位居第二位。 

人口总量基本稳定，外来人口规模和占比均位居长三角第二位。截至2015年末，苏州常住人口达1062
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万人，在长三角城市中居第二位；从历史数据来看，苏州人口规模基本稳定每年增长约15万人。苏州常住

人口中非本地户籍人口达395万人，在长三角城市中仅次于上海，是第三名杭州两倍以上。 

昆山、张家港等地县域经济及其发达，人口规模较为突出。据有关机构测算，苏州下辖的昆山、张家

港等县级市（包括已撤县建区的吴江市），常年位居“百强县”前列；从人均GDP来看也是如此，2015年

昆山、张家港、太仓均超过15万元，不仅超过苏州市整体水平，也高于南京、杭州、上海，可谓是“富甲

天下”；从人口来看，苏州市内六区人口占比刚刚过半，常熟、张家港总人口均超过150万人，甚至超过了

市内六区，表明这些县级市经济水平发达，对外来人口的吸引力较大。 

3. 调控政策：限购政策力度一般，但二套房贷首付比例要求高 

与“930”后多个城市出台政策类似，苏州市政府在10月4日出台调控政策，限购、限贷等政策均有涉

及，执行范围为不包括张家港、常熟在内的六区两市。其中本地户籍居民已有3套不得购买（绝大多数限购

城市为已有2套即不得购买），外地居民提供1年社保记录可购买1套，已有一套的不得购买，限购力度弱于

多数城市。但“限贷”政策力度较大，对有1套房且贷款未结清的，首付比例提高至80%；对无房有贷款记

录、有1套房无贷或已结清的，首付比例提高至50%；对多次申请公积金贷款的，首付比例也有提高，额度

有所下调。 

图：苏州房地产调控政策变化 

日期 
限购 限贷（最低首付） 

土地/监管 
本地 外地 首套 二套 其他 

10-4 3 1年/1套 30% 有1套房、贷款未结80% 

无房有贷款记录、有1

套房无贷或已结清：

50% 

土地竞价超过指导价25%（不

含25%）的，转为“一次报价出

让方式”进行竞价。 

资料来源：启迪云泽资本整理 

二、 整体市场：成交量高位回落价格显著上涨，下半年渐趋平稳 

1. 新房量价：成交量在 2016 年持续下行但短期供应仍显不足，价格创新高 

成交：2015年下半年交易量快速上行至历史高位，但今年以来下行明显，11月交易量为多年来最低水

平。2016年1-11月，苏州（市内五区，不含吴江区）住宅（如无特别说明指新建住宅）成交64478套，同

比下降26.3%。回顾历史来看，除2012年因保障性住房大幅增加（占比53%）带动当年成交量突破10万套

以外，苏州住房交易量在2015年达到9.8万套，处于历史高点，特别是2015年9月开始连续5个月交易量突

破1万套，但从2016年2月开始，除3月和9月因调控政策预期（沪深在3月率先出台政策，9月多个城市出台
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政策）交易量略有提高外（分别成交9650套和8290套），整体交易量处于下行态势，11月仅成交2562套，

是多年来的最低水平。 

表：苏州（市内五区，不含吴江区）新建住宅交易量走势 

 

数据来源：CREIS中指数据，启迪云泽资本整理 

供应&库存： 2015年下半年的供不应求态势结束，销供比趋于平稳，短期库存水平略有上升。1-11月，

苏州住宅批准上市量为6.57万套，同比增长11.2%（成交6.455万套/下降26.3%），销供比为0.98，基本处

于供需平衡态势。自2016年4月以来，苏州住宅短期库存水平稳步上行，到11月底的可售量为2.8万套，比

最低点回升40%，出清周期升至6个月（最低点不足4个月）。 

图：苏州（市内五区，不含吴江区）新建住宅供需对比情况  图：苏州（市内五区，不含吴江区）可售套数和出清周期 

 

数据来源：CREIS中指数据，启迪云泽资本整理 

价格：成交均价自2015年下半年以来持续上涨，近3个月高位盘整。2011-2014年，苏州新房成交均价

一直稳定在1.1万元左右，但从2015年开始，苏州房价快速上涨，从2015年1月的1.18万元上涨至2016年的

7月的2.07万元，涨幅达75%；2016年8-9月，随着交易量的下行和结构性变化因素后，苏州房价出现阶段

性盘整，但在10-11月再度突破2万元，总体处于历史高位。 
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图：苏州（市内五区，不含吴江区）新建住宅成交均价走势 

 

数据来源：CREIS中指数据，启迪云泽资本整理 

2. 需求结构：改善需求占比略有上升，但热销项目价格并不突出 

大户型代表的改善型需求占比明显上升，特别是160㎡以上的多次改善需求。在市场热度提升的同时，

苏州大户型成交占比明显上升，表明这一轮成交量增长主要源于改善类需求的释放：从成交套数来看，2015

年，120-160㎡和160㎡以上户型的成交套数占比分别为27.2%和9.7%，是2012年来来的最高水平，2016

年1-11月，占比进一步上升至28.5%和14.3%，160㎡以上户型占比扩大最为明显；从金额来看，120-160

㎡和160㎡以上户型在2016年1-11月的占比分别为32.5%和32.3%，是2012年来的最高水平。 

值得注意的是，2016年下半年，随着整体成交量的下行，90平米以下的中小户型价格基本稳定，但大

户型价格波动幅度较大。2016年11月，160㎡以上户型成交均价为2.16万元，比10月环比下跌13.8%；而

90㎡以下和市场整体均价环比跌幅分别为5.9%和4.3%。 

图：苏州不同套面积住宅成交套数占比                    图：苏州不同套面积新建住宅成交金额占比 

 

图：苏州不同套面积住宅成交套数增长率对比              图：苏州不同套面积住宅成交均价走势 

 

数据来源：CREIS中指数据，启迪云泽资本整理 
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价格档次不断提升，单价1.2万以下楼盘几乎绝迹，单价1.5万以上占比超过1半。近年来，在整体价格

上涨的背景下，中低价位住宅占比不断下降。2016年1-11月，单价0.8-1.2万/㎡之间的低价楼盘成交套数占

比仅为15.4%，而在之前几年均在50%以上。而1.5-2万/㎡的成交套数占比为32.4%，比2015年提高近2倍；

单价2万/㎡以上成交占比为27.3%，比2015年提高了近3倍。 

图：苏州不同单价住宅成交套数占比                     图：苏州不同价位住宅成交套数 

 

注：价格单位为万/㎡ 

数据来源：CREIS中指数据，启迪云泽资本整理 

销售套数前10名项目以低价小户型项目为主。2016年1-11月，销售套数前10名项目的套均面积106平

米，仅为全市均值的八成；套均总价152万元，仅为全市均值的六成，仅万科湖西玲珑一个项目价格超过

300万元，其他项目套均总价均不超过200万元；从区域来看，吴中区、相城区、高新区分别为4个、3个、、

3个。 

图：2016年1-11月苏州（市内五区，不含吴江区）销售套数前十名项目 

排名 项目名称 区县 成交套数(套) 成交均价(元/㎡) 成交金额(亿元) 套均面积(㎡) 套均总价(万元) 

1 中海珑湾锦园 相城区 1825 9546 18.2 105 100 

2 恒基旭辉城 高新区 1774 15870 28.6 101 161 

3 中海双湾锦园 吴中区 1502 18770 27.9 99 186 

4 华丽家族太上湖 吴中区 1350 11159 16.7 111 124 

5 东渡湖韵青城 相城区 1202 8540 10.4 101 86 

6 尼盛滨江城 吴中区 981 12188 10.8 91 110 

7 新港天之运 高新区 841 14639 16.8 137 200 

8 万科湖西玲珑 吴中区 836 24385 26.8 131 321 

9 宝带熙岸 高新区 833 14186 12.3 104 148 

10 万科VC小镇 相城区 815 17591 12.7 89 156 

前10合计 11959 14345 181.2 106 152 

全市 64478 18449 1519.1 128 236 

前10占比 18.5% 77.8% 11.9% 82.7% 64.3% 

注：此处全市数据不含保障性住房。 

数据来源：CREIS中指数据，启迪云泽资本整理 

销售金额前10项目多数为工业园区、高新区的中高价项目。2016年1-11月，销售金额前10名项目，单
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价3万元/㎡、总价超过500万元的项目有3个，如旭辉铂悦府均价超过3.7万元，套总价为579万元，是卖的

最好的高端项目；从区域分布来看，高新区项目多达5个，工业园区有2个，吴中区、相城区的项目分别为

2个和1个。 

图：2016年1-11月苏州（市内五区，不含吴江区）销售金额前十名项目 

排名 项目名称 区县 成交套数(套) 成交均价(元/㎡) 成交金额(亿元) 套均面积(㎡) 套均总价(万元) 

1 龙湖狮山原著 高新区 748 33271 39.8 160 532 

2 恒基旭辉城 高新区 1774 15870 28.6 101 161 

3 中海双湾锦园 吴中区 1502 18770 27.9 99 186 

4 万科湖西玲珑 吴中区 836 24385 26.8 131 321 

5 海亮唐宁府 工业园区 465 37162 25.8 149 554 

6 旭辉铂悦府 工业园区 399 37508 23.1 154 579 

7 中航樾公馆 高新区 710 17204 19.1 156 268 

8 仁恒棠悦湾 高新区 582 26603 18.8 121 322 

9 中海珑湾锦园 相城区 1825 9546 18.2 105 100 

10 万科遇见山 高新区 795 18510 17.9 122 226 

前10合计 9636 21233 245.8 120 255 

全市 64478 18449 1519.1 128 236 

前10占比 14.9% 115.1% 16.2% 94.1% 108.3% 

注：此处全市数据不含保障性住房。 

数据来源：CREIS中指数据，启迪云泽资本整理 

3. 企业：旭辉多点开花连续第二年位列第一，苏州高新排名稳步上升 

旭辉多点开花连续第二年位居第一，苏州高新跃居第二位且为唯一一家本土企业，中海名次连年下滑。

2016年1-11月，苏州销售金额前10名企业中，仅有苏州高新是唯一的本土企业（2014年仅为第30名，2015

年为第6名，2016年为第2名），其他均为万科、龙湖、中海等全国性品牌企业；旭辉在售项目多达14个，

其中恒基旭辉城、旭辉铂悦府、北辰旭辉壹号院等6个项目销售额超过10亿元，总销售额达115.8亿元，比

第二名高出30元之多，是唯一一家突破百亿的企业（2014年第七名，2015年跃居第一名）。曾经在2010-

2014年连续五年销售额位居第一名的中海地产，2015年降至第二，2016年进一步下滑至第四名。 

从产品定位来看，旭辉把握大势提升产品定位和价格，苏高新保持平稳，中海地产户型面积下降，融

创产品定位最为高端。旭辉的套均面积从2014年的97平米升至2016年的117平米，把握了近两年改善型需

求扩大、中大户型占比上升的大好环境。苏州高新此产品的户型面积基本平稳，总价随大势稳步上升。反

观销售业绩排名下滑的中海地产，未能把握改善型需求释放的大好形势，户型面积不升反降。虽然融创近

两年产品户型和总价有所下降（2014年主要来自两个与绿城合作的高端项目苏州御园、桃花源），但套均

面积和套总价分别为249平米和750万元，在前十企业中仍为最高。 
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图：2016年1-11月苏州（市内五区，不含吴江区）销售金额前十名企业 

排名 企业名称 项目数 
成交 10 亿+

项目数 
成交套数(套) 成交均价(元/㎡) 成交金额(亿元) 套均面积(㎡) 套均总价(万元) 

1 旭辉集团 14 6 4903 20236 115.8 117 236 

2 苏州高新 16 4 4309 15133 84.5 130 196 

3 万科 9 3 3352 20138 78.4 116 234 

4 中海地产 7 2 3881 14505 58.9 105 152 

5 九龙仓集团 4 2 1384 25675 48.9 138 354 

6 融创中国 5 3 631 30147 47.3 249 750 

7 龙湖地产 2 1 984 30710 44.3 147 450 

8 正荣集团 3 1 1442 16917 30.3 124 210 

9 中航地产 2 2 1014 19087 30.2 156 298 

10 金辉集团 5 2 1593 18201 29.8 103 187 

前10合计 23493 25338 569 124 242 

全市 64478 18449 1519 128 236 

前10占比 33% 144% 48% 102% 146% 

图：典型企业近三年套均面积对比                        图：典型企业近三年套总价对比 

 

数据来源：CREIS中指数据，启迪云泽资本整理 

4. 土地市场：成交反弹，规模与同期住房批售基本持平，地价高企地王频出 

土地交易量小幅反弹，与同期新房供求水平基本相当。2016年1-11月，苏州市内五区共成交土地建筑

面积905万平米，同比增长10.4%，结束了2014-2015年连续小幅下跌的态势。过去三年，苏州共成交2739

万㎡，同期新房批准上市和成交面积分别为2824万㎡和2498万㎡，土地供应与新房市场规模基本平衡。 

地价和溢价率处于历史高位，下半年土地供应减少，溢价率略有下降。2016年1-11月，市内五区成交

土地的楼面均价达13042元/㎡，首次突破万元，同比增长94%，溢价率高达105.1%，是近10年来首次突破

100%。从季度走势来看，一、二季度因多幅土地集中上市溢价率最高，三季度受调控预期影响，溢价率下

行至100%以内（仍处于历史高位），10-11月暂无新推土地成交。 

从具体地块来看，姑苏区、吴中区、相城区等多个城区高总价地块成交，特别是相城区高铁新城南天
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成路南，总价高达106亿元，是苏州历史上首个过百亿的地块，总建筑面积为134万㎡，由新城控股竞得，

溢价率为79%，楼面均价为7945元/㎡。位于核心区的姑苏区，多宗土地楼面均价超过3万元/㎡成交，已接

近甚至超过所在区域房价。 

图：苏州（市内五区/不含吴江）土地成交面积及增长率     图：苏州（市内五区/不含吴江）土地出让和新房供求情况 

 

图：苏州（市内五区/不含吴江）楼面地价和平均溢价率     图：苏州（市内五区/不含吴江）土地出让面积和平均溢价率 

 

数据来源：CREIS中指数据，启迪云泽资本整理 

5. 二手房市场：成交量首次超过新房，新政出台后下滑幅度弱于新房 

图：苏州（市内五区/不含吴江）二手房成交量走势         图：苏州（市内五区/不含吴江）二手房交易量走势 

 

数据来源：CREIS中指数据，启迪云泽资本整理 

二手房交易量首次超过新房，近两月下滑幅度相对较小。2016年1-11月，苏州市内五区成交二手住宅

房67959套，同比增长16.1%（同期新房交易量下降26.3%）；具体到不同季度，新房和二手房交易量的顶

峰分别出现在2015年四季度和2016年一季度，随后均有大幅下滑，且二手房交易量降幅小于新房（部分原

因是新房推盘量减少和政府严查市场交易秩序）；10-11月，二手房交易量均值较上一季度下降19%（新房

降38%），较之前的顶峰降48%（新房降71%）。与新房相比，去年以来二手房与新房的交易套数之比持续
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上扬，2016年1-11月达到1.13倍，且各个季度均呈上行态势，到10-11月已达到1.46。 

三、 区域市场：姑苏、工业园区价高量降，吴中热度稳步上升 

1. 不同区域对比：姑苏、工业园区价格涨幅大但交易量占比下降，吴中稳定在第一位 

姑苏、工业园区占比持续下降，吴中连续三年占比稳定在第一位，相城、高新区占比持续上升。2016

年1-11月，最中心的姑苏区成交套数和成交金额占比分别为4%和8%，较五年前明显下降，特别是成交套

数占比降幅达9个点，不及五年前的1/3；类似的还有工业园区，成交套数占比从2012年的38%降至2016年

的11%，成交金额占比从44%降至20%，市场份额占比下降超过一半；离市中心较远的吴中区，自2014年

起即位居成交套数第一位，且连续三年占比稳定在35%，成交金额占比在2016年达到32%，首次超过工业

园区位居成交金额第一位；高新区的市场份额提升幅度也非常明显，2015年成交套数和金额增长均超过1

倍，增速位居各区域第一位，2016年成交金额大幅增长52.1%，继续高于其他区域，当年成交套数和成交

金额分别占到28%和27%。相城区的成交套数和成交金额占比分别为22%和14%，分别为第三位和第四位，

市场份额处于稳步提高当中。 

图：苏州市内五区新建住宅成交套数占比              图：苏州市内五区新建住宅成交套数增长率  

 

图：苏州市内五区新建住宅成交金额占比              图：苏州市内五区新建住宅成交金额增长率  

 

数据来源：CREIS中指数据，启迪云泽资本整理 

姑苏、工业园区房价最高且涨幅最大，相城区价格最低，涨幅最小。2016年1-11月，姑苏区和工业园

区的成交均价分别为28209元/㎡和28217元/㎡，价格水平明显高于其他区域，同比涨幅分别为86.4%和
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60.1%，比整体涨幅分别高出39.4和13.1个百分点；高新区、吴中区的成交均价约为1.7万元/㎡，同比涨幅

分别为48.5%和54.3%，绝对水平和涨幅均大体与全市水平持平；相城区均价为14253元/㎡，同比上涨

45.8%，价格绝对水平和涨幅均为各区最低。 

图：苏州市内五区新建住宅成交均价                       图：苏州市内五区新建住宅成交均价增长率  

   

数据来源：CREIS中指数据，启迪云泽资本整理 

姑苏、工业园区二手房交易量明显高过新房，可能因为高房价挤出部分需求到二手房市场，而高新区、

相城、吴中三区二手房均相当于新房的六成左右，需求仍以新房为主。姑苏区销供比仅为0.7，明显低于全

市水平，表明其新增供应较为充足（与上年基本持平），但其成交量下降近50%，可能与该区域房价上涨较

快、需求被挤出有关；工业园区批准上市量持续下降，带动新房交易量大幅下降，新房销供比与整体基本

持平，二手房交易量与新房比值继续攀升，表明有不少需求转移到二手房市场。反观高新区、相城、吴中

区，销供比与整体水平基本一致，二手房与新房的比值虽有上升，但在2016年仍不足0.7，呈现出供应相对

充足、价格涨幅较小、需求大量释放的特点。 

图：不同区域新建住宅销供比                            图：不同区域二手房与新房交易量比值走势 

 

数据来源：CREIS中指数据，启迪云泽资本整理 

2. 典型城区：工业园区供应不足导致交易量大幅下降，价格涨幅更大 

供应不足导致交易量大幅下降，调控升级后交易量下滑尤其显著。2016年1-11月，工业园区成交6716

套，同比下降57.1%（全市降26.0%），批准上市5749套，同比下降37.7%（全市仅下降1.3%），表明供应

不足是工业园区交易量下降的主要原因；成交均价为28217元/㎡，同比大幅上涨60.1%。 

价格领先全市触顶，近半年价格高位震荡。从月度走势来看，工业园区交易量相比2015年底的阶段性

高点幅度更大，价格在2016年中即已达到阶段性高点，目前仍在3.3万元/㎡左右震荡，已显示出一定的疲
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态，而全市均价在10月继续创新高，表明价格相对较低的吴中、相城区近期仍保持一定热度。 

图：工业园区新房销供比走势                        图：工业园区与全市新房成交套数走势对比 

 

图：工业园区与全市新房成交均价走势对比                 

 

数据来源：CREIS中指数据，启迪云泽资本整理 

四、 云泽观点：量缩价滞态势继续，政策打压导致局部风险爆发 

1. 市场特点小结：成交量在 2015 年率先启动，价格快速上涨阶段性透支 

总体来看，苏州市宏观经济和房地产市场具有如下几个特点： 

（1）产业园区建设水平高和毗邻上海的独特地理优势，推动其经济发展，外来人口大量涌入。 

（2）2015年下半年交易量快速上行至历史高位，但今年以来下行明显，11月交易量为多年来最低水

平。 

（3）随着交易量下行，自2016年中开始，持续供不应求的态势结束，销供比趋于平稳，短期库存水

平略有上升。 

（4）从区域来看，价格最高、涨幅最大的姑苏、工业园区新房交易量降幅大于全市，占比持续下降；

吴中连续三年成交套数占比稳定在第一位，成交金额也已跃居第一；相城、高新区占比持续上升。 

（5）市内五区二手房交易量已接近新房，特别是供应相对不足、房价较高的姑苏、工业园区，二手房

成交套数分别为新房的7.3倍和2.4倍。 
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（6）土地交易量小幅反弹，与同期新房供求水平基本相当，未来整体供应过剩风险不大；地价和溢价

率处于历史高位，下半年土地供应减少，溢价率略有下降。 

（7）企业的市场集中度较高，旭辉多点开花连续第二年位居第一，苏州高新跃居第二位且为唯一一家

本土企业，中海名次连年下滑。 

2. 未来趋势：政策效果进一步显现，2017 年交易量继续盘整，价格将有局部下跌 

如前所述，苏州房产交易量在2015年下半年即已率先启动并创下历史高点，量价透支现象明显；2016

年，受房价涨幅过大、阶段性供应不足等因素影响，交易量已有明显下降，10月以来更是因新政的出台降

至历史低位（尽管限购政策力度不大，但苏州的限贷政策力度甚至强于北上等一线城市），政策已有明显影

响。 

预计政策在2017年将继续维持目前的力度，对市场带来进一步抑制，交易量继续盘整，价格将有局部

下跌，具体如下： 

（1）2017年交易量可能在6万套左右，较2016年小幅下降。2015年苏州新房交易量创下9.8万套的历

史新高（2012年虽高达11万套，但里面有近一半属于保障性住房），2016年回到7万套左右的水平，随着政

策效果的进一步显现，预计2017年将进一步下降，预计新房成交接近前几年均值6万套的可能性较大。 

（2）供应相对紧张的局面进一步缓解。目前，苏州新房可售套数为2.8万套，出清周期仅为6个月，较

2016年中的阶段性高点已有明显提升。随着2017年上半年批准上市量增加，预计到2017年中，供应相对

紧张的局面进一步缓解，出清周期有望接近10个月左右的历史高位。 

（3）价格整体震荡下行，姑苏区、工业园区高位盘整，相城区土地和新盘供应相对较多，出清周期上

行更加明显，未来价格调整可能性最大。市场起步更早、房价更高的姑苏区、工业园区，目前土地供应更

显不足，预计未来这两个区域交易量降幅将更加明显，但价格难以显著下跌。而相城区过去三年土地成交

量是新房交易量的1.4倍（其他区域仅为70%左右，工业园区仅为21%），未来供应相对充足。 

图：典型城区新房出清周期走势                           图： 2014-2016年苏州各区住宅用地和新房累计成交量对比 

  

数据来源：CREIS中指数据，启迪云泽资本整理 



 “云泽察城市”系列报告之二：苏州 2016 年 12 月 12 日 

请务必阅读末页的免责声明 

17 / 18 

3. 机构投资建议：关注中低价位刚需产品，地王和伪高端项目需谨慎 

苏州限贷政策较为严厉，对已有一套住房且按揭尚未偿清的改善型需求，首付比例高达80%（其他热

点城市多为70%），对高端住房需求的抑制更加显著。从历史经验可以看出，在市场调整期，价格相对较高

的产品交易量降幅更加明显。建议金融机构在选择合作伙伴时，重点关注中低端刚需产品和品牌房企，若

项目性价比较高，在低迷期仍能保持一定的去化量；对2016年竞得的地王或地价明显高出周边项目的地块，

应保持谨慎。 

从区域来看，相城区、吴中区近年出让土地较多，供应相对充分带来更多投资机遇，且新房交易量占

比较大，若能与地价有一定优势的品牌房企合作，仍可能获得稳定的收益。至于房价较高、市场更成熟的

姑苏区、工业园区，供应相对紧张是利好因素，但高价项目去化速度大幅放慢，可能带来流动性风险，产

品品质不佳的“伪高端”项目尤其应当谨慎。 
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启迪控股源于1993年开始建设的清华大学科技园区，是清华大学产学研一体服务社会的核心平台和全

国首个千亿级科技服务企业，核心业务包括科技服务、科技园及孵化器运营管理、科技城投资开发、科技

金融服务平台等，致力于“成为科技服务业的中国引领者和全球典范”。 

启迪金控作为启迪科技金融板块的核心运营主体，大力拓展股权投资、资产管理、互联网金融三大业

务板块，助力科技企业产业升级、社会消费升级以及新经济持续发展。 

启迪云泽资本是启迪金控旗下投资与资管业务管理平台，专注于“金融”+与“地产+”领域。重点涵

盖科技产业园区、科技服务企业、地产细分领域资产管理等业务内容。作为管理人发起设立数字产城、教

育产业投资等多支基金。启迪云泽资本致力于成为国内领先的另类资产管理公司。 

 

地址：北京市海淀区清华科技园大厦C座18层, 邮编：100084 

www.tpfg.com.cn电话：010-82151530, 传真：010-82151510 
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