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新开工面积同比创新高 
—1-3 月全国房地产运行数据点评 
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房地产 

增持/ 维持评级 

 昨日，国家统计局公布了 2010 年 1-3 月全国房地产市场运行数据。 

 开发投资及新开工力度进一步加大。继 1-2 月，1-3 月房地产开发投资额和

新开工面积继续保持快速上升势头，其中新开工面积累计增幅创历史新高，

3 月单月新开工面积量历史上排名第二。我们认为主要原因如下：1）基数

原因；2）进入传统开工旺季，加上 3 月份楼市的小阳春，诱使房地产开发

企业加速开工，抢占销售先机；3）政府 10 年增加供应的房地产政策促使

保障房投资力度加大，部分闲置土地亦加快开工进程。随着新开工力度自

09 年 6 月以来的不断加大，我们预计 10 年下半年房地产市场的供应将增

加，上半年供不应求的局面将得到极大缓和，供需将趋于平衡，甚至出现

供大于求，房地产市场调整的压力要大过上半年。 

 销量同比增幅继续小幅下滑。1-3 月，全国商品房销售面积 1.54 亿平方米，

同比增长 35.8%，比 1-2 月涨幅下滑 2.4 个百分点，符合我们之前的判断。

我们认为 2009 年成交量是一个非常态，持续保持如此高的增幅是不现实

的，我们判断随着银行信贷政策的收紧，全国来看 2010 年的销售量相对

2009 年会有所下降，而一线城市销售量将有 20%左右的降幅。我们预计接

下来销售面积累计同比涨幅将依然呈现下降趋势。 

 房价涨幅小幅扩大。2010 年 3 月份，全国 70 个大中城市房屋销售价格同

比上涨 11.7%，涨幅比 2 月扩大 1 个百分点。其中新建住宅销售价格同比

上涨 14.2%，新建商品住宅价格同比上涨 15.9%。分地区看，与去年同月

相比，70 个大中城市新建商品住宅销售价格均上涨，其中涨幅最大的 5 个

城市是：海口 64.8%、三亚 57.5%、温州 22.3%、金华 20.9%、广州 20.3%。

海口、三亚由于国际旅游岛的规划概念，房价涨幅依然位居全国前两位。 
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昨日，国家统计局公布了 2010 年 1-3 月全国房地产市场运行数据。 

开发投资及新开工力度进一步加大 

1-3 月，全国完成房地产开发投资 6594 亿元，同比增长 35.1%，其中，商品住宅完

成投资 4552 亿元，同比增长 33.0%，占房地产开发投资的比重为 69.0%。 

1-3 月，全国房地产开发企业房屋施工面积 24.22 亿平方米，同比增长 35.5%；房屋

新开工面积 3.23 亿平方米，同比增长 60.8%；房屋竣工面积 11117 万平方米，同比

增长 12.0%，其中，住宅竣工面积 8914 万平方米，增长 9.8%。 

继 1-2 月，1-3 月房地产开发投资额和新开工面积继续保持快速上升势头，其中新开

工面积累计增幅创历史新高，达 60.8%。3 月单月新开工面积量仅次于目前排名第一

的 09 年 12 月单月新开工面积量。 

我们认为主要原因如下：1）基数原因。09 年上半年房地产开发投资额及新开工面积

受 08 年楼市成交惨淡的影响处于较低水平，导致同比数据涨幅显著；2）进入传统开

工旺季。春后各企业进入生产开工活跃期，加上 3 月份楼市的小阳春，诱使房地产开

发企业加速开工，抢占销售先机；3）政府 10 年增加供应的房地产政策促使保障房投

资力度加大，部分闲置土地亦加快开工进程。 

随着新开工力度自 09 年 6 月以来的不断加大，我们预计 10 年下半年房地产市场的供

应将增加，上半年供不应求的局面将得到极大缓和，供需将趋于平衡，甚至出现供大

于求，房地产市场调整的压力要大过上半年。 

图 1 房地产开发投资同比增速上升明显 
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数据来源：国家统计局，华泰联合证券研究所 
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图 2 新开工面积累计增幅创历史新高 
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当月新开工面积 累计同比增幅

数据来源：国家统计局，华泰联合证券研究所 

 

销量同比增幅继续小幅下滑 

1-3 月，全国商品房销售面积 15361 万平方米，同比增长 35.8%，比 1-2 月涨幅下滑

2.4 个百分点，符合我们之前的判断。我们认为 2009 年成交量是一个非常态，持续

保持如此高的增幅是不现实的，我们判断随着银行信贷政策的收紧，全国来看2010 年
的销售量相对 2009 年会有所下降，而一线城市销售量将有 20%左右的降幅。我们预

计接下来销售面积累计同比涨幅将依然呈现下降趋势。 

图 3 销售面积同比继续小幅下滑 
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数据来源：国家统计局，华泰联合证券研究所 
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房价涨幅小幅扩大 

2010 年 3 月份，全国 70 个大中城市房屋销售价格同比上涨 11.7%，涨幅比 2 月扩大

1 个百分点。其中新建住宅销售价格同比上涨 14.2%，新建商品住宅价格同比上涨

15.9%。分地区看，与去年同月相比，70 个大中城市新建商品住宅销售价格均上涨，

其中涨幅最大的 5 个城市是：海口 64.8%、三亚 57.5%、温州 22.3%、金华 20.9%、

广州 20.3%。海口、三亚由于国际旅游岛的规划概念，房价涨幅依然位居全国前两位。 

图 4 房价涨幅小幅扩大  
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数据来源：国家统计局，华泰联合证券研究所 

个人按揭贷款增长迅速 

1-3 月，房地产开发企业本年资金来源 16250 亿元，同比增长 61.4%。其中，国内贷

款 3674 亿元，增长 44.3%；利用外资 99 亿元，下降 33.7%；企业自筹资金 5602 亿

元，增长 47.8%；其他资金 6876 亿元，增长 91.8%。在其他资金中，定金及预收款

3749 亿元，增长 84.7%；个人按揭贷款 2193 亿元，增长 122.8%。 

房地产开发企业资金来源中定金及预收款、个人按揭贷款增长迅速，与全国楼市交易

量持续上升有关，同时亦说明楼市资金杠杆比例越来越大。 

图 5 个人按揭贷款增长迅速  
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数据来源：国家统计局，华泰联合证券研究所 



 

 

华泰联合证券股票评级标准 

增 持 未来 6 个月内股价超越大盘 10%以上 

中 性 未来 6 个月内股价相对大盘波动在-10% 至 10%间 

减 持 未来 6 个月内股价相对大盘下跌 10%以上 

 

华泰联合证券行业评级标准 

增 持 行业股票指数超越大盘 

中 性 行业股票指数基本与大盘持平 

减 持 行业股票指数明显弱于大盘 
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