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重要数据(2009 年 5 月 12 日) 

上市公司总家数 70 

总股本（亿股） 718.40 

销售收入（亿元） 1037.59 

利润总额（亿元） 228.27 

行业平均 PE 36.21 

平均股价（元） 11.23 

 

房地产行业相对指数表现 

 

 

相关研究 

《2009 年 4 月房地产行业月报》 

《2009 年 4 月重点城市楼市交易情况

分析报告》 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 

 

国房景气指数小幅反弹  

2009年1-4月房地产市场运行情况点评 房地产行业•行业研究

2009.5.12       增持

投资要点 

 国房景气指数小幅反弹。在以前的报告中我们就判断，从 2009 年 1

季度指数回落的幅度逐渐减小并趋于零来看，国房景气指数在 2009

年二季度或者三季度扭转向上的可能性很大，如今这种预期已经变成

了现实。但之后国房景气指数是否会持续反弹，还要看成交量回暖是

否能够持续、房价是否能企稳、行业投资信心能否恢复及行业资金改

善情况。 

 房价连续两月环比正增长。无论从房价同比还是环比数据来看，全国

房价至少已经走出了阶段性的拐点，这与 2009 年 3、4 份的销售大幅

回暖有关，在普通住房需求不断释放后，改善性与投资性需求也有进

入市场的迹象，买涨不买跌的消费心理再次显现，但目前的宏观环境

和房地产调整周期并不支撑房价的大幅反弹。  

 销售持续回暖利于房企走出困境。4 月份大多数城市均呈现出“房价

涨销量增”格局，尽管销量环比增幅较 3 月有所减小，原因在于 3 月

的销售量已处于较高水平，但全国各大城市销售回暖已经成为普遍现

象。销售的持续回暖解决了房企的库存压力大、资金紧张等问题，而

且锁定了未来的业绩。 

 行业投资正在酝酿恢复当中。2009 年 1-4 月，全国房地产开发投资同

比增长4.9%，增幅比1-3月提高0.8个百分点，与2008全年增速20.9%

相比，房地产行业投资仍显不足，但投资热情似乎有所恢复。目前投

资的大幅减少势必影响未来 2-3 年市场的供应量，供应量的大幅减少

不利于行业的稳定，而且容易引起房价的再次大幅上涨，所以，行业

投资保持稳定相当重要，4 月底国家出台政策适当降低商品住房项目

资本金比例的目的也在于稳定行业投资。 

 多因素改善行业资金面。房地产企业资金来源增长幅度尽管低于上年

同期的 25.9%，但与 2008 年全年增幅 1.8%相比，资金来源已经发生明

显改善，1-4 月的国内贷款资金来源同比增幅已与全部资金来源持平，

其他资金（预收款、按揭贷款）同比增幅已超过全部资金，这主要由

于持续宽松的货币政策及销售的持续回暖所致。 
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1、国房景气指数小幅反弹 

2009 年 4 月国房景气指数为 94.76，比 3 月份提高 0.02 点，

是 16 个月回落之后出现的首次小幅反弹，比去年同期低 9.96 点，

并连续 7个月处于非景气状态。 

在以前的报告中我们就判断，从 2009 年 1 季度指数回落的幅

度逐渐减小并趋于零来看，国房景气指数在 2009 年二季度或者三

季度扭转向上的可能性很大，如今这种预期已经变成了现实。但之

后国房景气指数是否会持续反弹，还要看成交量回暖是否能够持

续、房价是否能企稳、行业投资信心能否恢复及行业资金改善情况。  

从国房景气各项分类指数来看，截止 2009 年 4 月，资金来源

分类指数连续 3月反弹，这与信贷大幅增长以及销售持续回暖有密

切关系；土地开发面积分类指数经过多月回落后出现小幅反弹，说

明行业投资信心可能正在酝酿恢复阶段。资金作为房地产企业的生

命线，现在呈现逐渐转好趋势，这是我们需要关注的积极信号。 

2、房价连续两月环比正增长 

全国 70个大中城市房屋销售价格同比涨幅在 2008 年 1月达到

近几年的高点，之后连续 14 个月出现回落，而 2009 年 4 月同比降

幅较 3 月收窄了 0.2 个百分点至 1.1%；环比则是从 2008 年 8 月开

始连续7个月出现负增长，而2009年3、4月环比则分别增长了0.2%、

0.4%，在 4月份已有 47 个城市新建商品住房价格环比正增长，而 3

月份仅有 35 个，全国范围内房价走稳的迹象已非常明显。 

无论从房价同比还是环比数据来看，全国房价至少已经走出了

阶段性的拐点，这与 2009 年 3、4份的销售大幅回暖有关，在普通

住房需求不断释放后，改善性与投资性需求也有进入市场的迹象，

买涨不买跌的消费心理再次显现，但目前的宏观环境和房地产调整

周期并不支撑房价的大幅反弹。开发商此时不应当借成交回暖之机

而开始提价，这不利于库存的进一步消化，应当谨防刚性需求释放

后消费心理再次发生转变。 

3、销售持续回暖利于房企走出困境 

2009年1-4月商品房销售面积与销售金额同比分别大幅增长了

17.5%和 35.4%，涨幅较 1-3 月继续增大，与 2007 年相比也增长了

11.8%、33.3%。从商品房单月的销售情况来看，2008 年 12 月份的

成交情况就有所向好，单月同比下降幅度减小至 19.85%，而 2009

年 1、2月份的成交面积与去年相比基本持平，仅减少了 0.25%，销

售额则增长了 11.24%，3 月的商品房销售面积和销售额同比分别上

涨了16.44%、36.09%，4月份延续回暖态势，同比分别增长了38.98%、

63.71%。 

2009 年 4 月，众多城市的销售表现均很出色，成交面积都维持

在较高水平，且部分城市销售量创出一年多以来的新高。4 月份大
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多数城市呈现出“房价涨销量增”格局，尽管销量环比增幅较 3月

有所减小，原因在于 3月的销售量已处于较高水平，但全国各大城

市销售回暖已经成为普遍现象。销售的持续回暖解决了房企的库存

压力大、资金紧张等问题，而且锁定了未来的业绩。 

4、行业投资正在酝酿恢复当中 

2009 年 1-4 月，全国房地产开发投资同比增长 4.9%，增幅比

1-3 月提高 0.8 个百分点，与 2008 全年增速 20.9%相比，房地产行

业投资仍显不足，但投资热情似乎有所恢复。 

房地产行业投资同比涨幅虽然略有增大，但与 2008 年相比显

然是大相径庭，在行业调整时期，未来房地产行业的走势还不是很

明确，开发商在投资上相当谨慎，目前主要以去库存化回笼资金为

主。 

在行业调整过程中，开发商拿地已经变得非常谨慎。2009 年

1-4 月，全国房地产开发企业购置土地面积同比减少 28.6%，与 1-3

月同比降幅 40.1%相比有所好转，但相对于 2008 全年降幅 8.6%来

看，整个土地一级市场交易的活跃度下降非常明显。由于受到行业

调整的影响，开发商开始主动放缓土地开发进度以应对行业的景气

度下降态势，2009 年 1-4 月，全国完成土地开发面积同比减少

12.2%，比 1-3 月下降了 0.9 个百分点，而 2008 全年则同比仅减少

5.6%。 

而我们担心的是，目前投资的大幅减少势必影响未来 2-3 年市

场的供应量，供应量的大幅减少不利于行业的稳定，而且容易引起

房价的再次大幅上涨，所以，行业投资保持稳定相当重要，4 月底

国家出台政策适当降低商品住房项目资本金比例的目的也在于稳

定行业投资。 

5、多因素改善行业资金面 

2009年 1-4月，行业全部资金来源同比增长 12.4%，自筹资金、

国内贷款、其他资金（定金、按揭贷款）同比分别增长 10.2%、12.4%、

11.6%。房地产企业资金来源增长幅度尽管低于上年同期的 25.9%，

但与 2008年全年增幅 1.8%相比，资金来源已经发生明显改善，1-4

月的国内贷款资金来源同比增幅已与全部资金来源持平，其他资金

（预收款、按揭贷款）同比增幅已超过全部资金，这主要是持续宽

松的货币政策及销售的持续回暖所致。 
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附录：2009 年 1-4 月房地产市场运行情况 

一、房地产开发完成情况 

1-4月，全国完成房地产开发投资 7290亿元，同比增长 4.9%，

增幅比 1-3月提高 0.8个百分点，比去年同期回落 27.2个百分点。

其中，商品住宅完成投资 5114 亿元，同比增长 3.4%，比 1-3 月提

高 0.2 个百分点，比去年同期回落 31.8 个百分点，占房地产开发

投资的比重为 70.2%。 

1-4月，全国房地产开发企业房屋施工面积 20.1亿平方米，同

比增长 12.4%，增幅比 1-3 月回落 0.3 个百分点，比去年同期回落

13.0个百分点；房屋新开工面积 2.78亿平方米，同比下降 15.6%，

降幅比 1-3 月缩小 0.6 个百分点；房屋竣工面积 1.32 亿平方米，

同比增长 27.1%，增幅比 1-3 月提高 0.8 个百分点。其中，住宅竣

工面积 1.09亿平方米，增长 28.5%，比 1-3月提高 1.6个百分点。 

1-4月，全国房地产开发企业完成土地购置面积7266万平方米，

同比下降 28.6%，而去年同期则是增长 11.1%；完成土地开发面积

7078万平方米，同比下降 12.2%，而去年同期则是增长 5.9%。 

二、商品房销售情况 

1-4月，全国商品房销售面积 17625万平方米，同比增长 17.5%。

其中，商品住宅销售面积增长 18.6%；办公楼销售面积下降 10.5%；

商业营业用房销售面积增长 13.1%。1-4月，商品房销售额 7996亿

元，同比增长 35.4%。其中，商品住宅销售额增长 38.6%，办公楼

和商业营业用房销售额分别增长 14.0%和 20.0%。 

三、房地产开发企业资金来源情况 

1-4 月，房地产开发企业本年资金来源 13512 亿元，同比增长

12.4%。其中，国内贷款 3255 亿元，增长 12.4%；利用外资 166 亿

元，增长 11.6%；企业自筹资金 4893亿元，增长 10.2%；其他资金

5199亿元，增长 14.6%。在其他资金中，定金及预收款 3013亿元，

增长 10.3%；个人按揭贷款 1462亿元，增长 28.7%。 

四、70 个大中城市房屋销售价格指数 

4月份，全国 70个大中城市房屋销售价格同比下降 1.1%，比 3

月份降幅缩小 0.2 个百分点；环比上涨 0.4%，比 3 月份涨幅扩大

0.2个百分点。 

新建住宅销售价格同比下降 1.7%，比 3月份降幅缩小 0.2个百

分点；环比上涨 0.3%，比 3月份涨幅扩大 0.2个百分点。 
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分类型看，与上年同月相比，经济适用房销售价格上涨 0.4%；

商品住宅销售价格下降 2.0%，比 3月份降幅缩小 0.2个百分点，其

中普通商品住宅销售价格下降 1.5%，高档住宅销售价格下降 3.8%。

与上月相比，经济适用房销售价格上涨 0.1%；商品住宅销售价格上

涨 0.3%，其中普通商品住宅销售价格上涨 0.4%，高档住宅销售价

格上涨 0.2%。 

分套型看，90 平方米及以下的新建住宅销售价格同比下降

0.7%，环比上涨 0.5%。 

分地区看，与上年同月相比，新建住宅销售价格上涨的城市有

26个，其中涨幅较大的城市是：银川 6.7%、西宁 5.0%、锦州 4.8%、

兰州 4.7%、烟台 3.6%；价格下降的城市有 44个，其中降幅较大的

城市是：深圳下降 8.8%、石家庄下降 7.4%、广州下降 6.7%、桂林

下降 6.3%、徐州下降 5.6%。与上月相比，新建住宅销售价格上涨

的城市有 47个，其中涨幅较大的城市是：广州 2.1%、深圳 2.0%、

大理 1.7%、丹东 1.3%、兰州 1.2%；价格下降的城市有 14 个，其

中降幅较大的城市是：温州下降 2.0%、泉州下降 0.9%、杭州下降

0.6%、湛江和济宁均下降 0.4%。 

二手住宅销售价格同比持平；环比上涨 0.8%，比 3月份涨幅扩

大 0.5个百分点。 

分地区看，与上年同月相比，二手住宅销售价格上涨的城市有

30个，其中涨幅较大的城市是：三亚 11.9%、郑州 8.4%、南宁 7.3%、

哈尔滨 6.6%、西宁 5.9%；价格下降的城市有 40个，其中降幅较大

的城市是：深圳下降 11.5%、吉林下降 9.8%、济宁下降 6.0%、石家

庄下降 5.9%、厦门下降 5.2%。与上月相比，二手住宅销售价格上

涨的城市有 44个，其中涨幅较大的城市是：深圳 3.3%、昆明 2.2%、

温州 1.8%、西安 1.8%、重庆 1.5%；价格下降的城市有 12个，价格

降幅均在 0.1%-0.3%之间。 

新建非住宅销售价格同比下降 0.4%，环比上涨 0.3%。 

五、全国房地产开发景气指数 

4月份，全国房地产开发景气指数（简称“国房景气指数”）为

94.76，比 3月份提高 0.02点，比去年同期回落 9.31点。 

从分类指数看：房地产开发投资分类指数为 91.20，比 3 月份

回落 0.80 点，比去年同期回落 13.08 点；本年资金来源分类指数

为 94.30，比 3 月份提高 0.59 点，比去年同期回落 7.26 点；土地

开发面积分类指数为 92.70，比 3月份提高 0.50点，比去年同期回

落 4.18点；商品房空置面积分类指数为 91.20，比 3月份回落 0.83

点，比去年同期回落 19.34 点；房屋施工面积分类指数为 93.47，

比 3月份回落 0.03点，比去年同期回落 14.31点。 
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中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取多种金融服务。我公司的关联

机构或个人可能在本报告公开发布之前使用或了解其中的信息。 

 

 

 

  长沙  杭州 
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湖南省长沙市芙蓉中路二段 200 号华侨国际大厦 24 楼
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浙江省杭州市平海路 1号方正大厦 4楼 

（310006） 

电话：  (86731) 5832351  （86571）87782600 

传真：  (86731) 5832380  （86571）87782600 

网址：  http://www.foundersc.com  http://www.foundersc.com 

E‐mail：  yjzx@foundersc.com  yjzx@foundersc.com 

 


