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核心观点： 

1、房地产投资增速继续回升。1-10 月，全国完成房地产开发投资 28440

亿元，同比增长 18.9%。其中，商品住宅完成投资 19954 亿元，同比增

长 14.1%，占房地产开发投资的比重为 70.2%。 

2、土地购置面积下滑幅度收窄。1-10 月，全国房地产开发企业完成土

地购置面积 24072 万平方米，同比下降 18.7%；完成土地开发面积 18445

万平方米，同比下降 4.6%。由于土地价格迅速提升，土地购置费用同

比增速明显快于土地购置面积增速。土地市场火热，价格飚升，土地购

置面积同比仍处于明显下滑，我们认为主要原因为：土地供给速度仍不

能满足需求。 

3、新开工面积增速首次由负转正，加速回升。1-10 月，全国房地产开

发企业房屋施工面积 28.83 亿平方米，同比增长 16.4%；房屋新开工面

积 8.14 亿平方米，同比增长 3.3%，增速自年初以来首次实现由负转正；

房屋竣工面积 3.77 亿平方米，同比增长 22.8%，其中，住宅竣工面积

3.12 亿平方米，增长 25.1%。 

4、商品房销售火爆，商品住宅价格再创新高。1-10 月，全国商品房销

售面积 66369 万平方米，同比增长 48.4%。其中，商品住宅销售面积增

长 50.1%；办公楼销售面积增长 28.2%；商业营业用房销售面积增长

32.9%。1-10 月，商品房销售额 31529 亿元，同比增长 79.2%。其中，

商品住宅销售额增长 84.3%，办公楼和商业营业用房销售额分别增长

43.0%和 53.7%。1-10 月份商品住宅销售均价再创新高，全国平均销售

均价达到 4555 元/平方米，同比增长达到 22.8％。当月房价呈加速上

扬态势。 

5、投资建议。下半年房地产市场继续火爆异常，表现为量价齐升，一

线城市房价上涨速度惊人，超出市场预期；而股票市场出于对刺激政策

退出的担忧，房地产板块步入调整，与房地产市场表现背离。我们认为，

从中长期的视角来看我国房地产业，还有很大的发展空间，房地产仍然

值得长期看好；而从短期来看，市场供不应求的现状仍难以改善，房价

仍将维持高位；政策调整可能带来板块的短期波动。目前房地产板块整

体估值水平较为合理，建议继续持有，并可逢低买入，投资思路仍然是

我们中期报告中强调的聚焦城市区位与土地资源优势；重点推荐公司：

滨江集团、首开股份、北京城建、金融街、中华企业、保利地产、万科

A。  

 

 

最近一年走势特征 
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1、房地产投资增速继续回升。 

1-10 月，全国完成房地产开发投资 28440 亿元，同比增长 18.9%，增幅比 1-9 月提

高 1.2 个百分点，比去年同期回落 5.7 个百分点。其中，商品住宅完成投资 19954

亿元，同比增长 14.1%，比 1-9 月提高 0.7 个百分点，比去年同期回落 13.3 个百

分点，占房地产开发投资的比重为 70.2%。  
 图表 1：房地产开发投资增速 
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资料来源：国家统计局、国都证券研究所 

2、土地购置面积下滑幅度收窄。 

1-10 月，全国房地产开发企业完成土地购置面积 24072 万平方米，同比下降

18.7%；完成土地开发面积 18445 万平方米，同比下降 4.6%。由于土地价格迅速提

升，土地购置费用同比增速明显快于土地购置面积增速（土地购置费用同比增速数

据为 9月份数据）。土地市场火热，价格飚升，土地购置面积同比仍处于明显下滑，

我们认为主要原因为：土地供给速度仍不能满足需求。 

图表 2：  
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资料来源：国家统计局、国都证券研究所 

 
3、新开工面积增速首次由负转正，加速回升。 

1-10 月，全国房地产开发企业房屋施工面积 28.83 亿平方米，同比增长 16.4%，增

幅比 1-9 月提高 1.0 个百分点；房屋新开工面积 8.14 亿平方米，同比增长 3.3%，

增速自年初以来首次实现由负转正；房屋竣工面积 3.77 亿平方米，同比增长 22.8%，

增幅比 1-9 月下降 1.9 个百分点。其中，住宅竣工面积 3.12 亿平方米，增长 25.1%，

比 1-9 月下降 1.6 个百分点（下图中住宅新开工面积同比数据为 9月份数据）。 

 
图表 3：  
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资料来源：国家统计局、国都证券研究所 

 
4、商品房销售火爆，商品住宅价格快速上涨。 

1-10 月，全国商品房销售面积 66369 万平方米，同比增长 48.4%。其中，商品住宅

销售面积增长 50.1%；办公楼销售面积增长 28.2%；商业营业用房销售面积增长

32.9%。1-10 月，商品房销售额 31529 亿元，同比增长 79.2%。其中，商品住宅销

售额增长 84.3%，办公楼和商业营业用房销售额分别增长 43.0%和 53.7%。 
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图表 4： 商品房销售面积与销售额 
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资料来源：国家统计局、国都证券研究所 

 
 
图表 5：商品住宅销售面积与销售额 
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资料来源：国家统计局、国都证券研究所 

 
5、商品住宅销售均价再创新高。 

1-10 月份商品住宅销售均价再创新高，全国平均销售均价达到 4555 元/平方米，

同比增长达到 22.8％。当月房价呈加速上扬态势。 
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图表 6： 商品住宅销售均价（商品住宅销售额/商品住宅销售面积） 
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资料来源：国家统计局、国都证券研究所 

 
6、投资建议。 

下半年房地产市场继续火爆异常，表现为量价齐升，一线城市房价上涨速度惊

人，超出市场预期；而股票市场出于对刺激政策退出的担忧，房地产板块步入调整，

与房地产市场表现背离。我们认为，从中长期的视角来看我国房地产业，还有很大

的发展空间，房地产仍然值得长期看好；而从短期来看，市场供不应求的现状仍难

以改善，房价仍将维持高位；政策调整可能带来板块的短期波动。目前房地产板块

整体估值水平较为合理，建议继续持有，并可逢低买入，投资思路仍然是我们中期

报告中强调的聚焦城市区位与土地资源优势；重点推荐公司：滨江集团、首开股份、

北京城建、金融街、中华企业、保利地产、万科A。 
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国都证券投资评级 

 

表 1：国都证券行业投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

推荐 行业基本面向好，未来6个月内，行业指数跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，未来6个月内，行业指数跟随综合指数 
短期 

评级 
回避 行业基本面向淡，未来6个月内，行业指数跑输综合指数 

A 预计未来三年内，该行业竞争力高于所有行业平均水平 

B 预计未来三年内，该行业竞争力等于所有行业平均水平 
长期 

评级 
C 预计未来三年内，该行业竞争力低于所有行业平均水平 

 

表2：国都证券公司投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

强烈推荐 预计未来6 个月内，股价涨幅在15%以上 

推荐 预计未来6 个月内，股价涨幅在5-15%之间 

中性 预计未来6 个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

短期 

评级 

减持 预计未来6 个月内，股价跌幅在5%以上 

A 预计未来三年内，公司竞争力高于行业平均水平 

B 预计未来三年内，公司竞争力与行业平均水平一致 
长期 

评级 
C 预计未来三年内，公司竞争力低于行业平均水平 

 

免责声明：本报告中的信息均来源于公开资料或国都证券研究所研究员实地调研所

取得的信息，国都证券研究所及其研究员不对这些信息的准确性与完整性做出任何

保证。国都证券及其关联机构可能持有报告所涉及的证券品种并进行交易，也有可

能为这些公司提供相关服务。本报告中所有观点与建议仅供参考，投资者据此操作，

风险自负。 

                                                                                 


