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房地产开发 沪深300

 
 
表现 1m 3m 12m 
房地产开发 -2.27% -25.82% -36.35% 
沪深 300 -4.85% -21.66% -22.06% 

 
代码 名称 6m% YTD 评级 

000002 万科 A -31.94 -50.62 买入 
600383 金地集团 -13.17 -37.55 买入 
000024 招商地产 -37.58 -58.90 买入 
600823 世茂股份 -18.21 -29.62 买入 
000718 苏宁环球 -31.18 -44.56 买入 
600895 张江高科 -27.29 -44.86 买入 
600376 首开股份 -19.46 -40.77 增持 
600266 北京城建 -29.74 -39.43 增持 
002244 滨江集团 -43.60 -31.77 增持 
000926 福星股份 -22.50 -22.30 增持 
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 投资增速小幅回落。6月份全国完成房地产投资额 5,829.71 亿元，

同比增长 37.88%，增速比 5 月小幅回落，上半年完成房地产投资

额 19,747.12 亿元，同比增长 38.10%。 

 

 新开工面积继续高增长。6 月全国完成新开工面积 1.9 亿平方米，

同比增长 54.47%，上半年全国完成新开工面积 8.05 亿平方米，同

比增长 67.98%。 

 

 商品房销售面积同比小幅下跌。6 月全国商品房销售面积 0.92 亿

平方米，同比下跌 3.16%，上半年完成商品房销售面积 3.94 亿平

方米，同比增长 15.37%，销售均价 4,412.67 元，同比下跌 4.96%。

 

 暂维持房地产行业“中性”评级。商品房销售面积受到调控政策

的影响环比下跌，销售量维持较低水平，由于我们跟踪的主要城

市商品房销售价格没有明显下降，预计未来房地产市场面临持续

的调控压力，房地产股的整体估值水平难以大幅提高。 

 

 积极关注超跌反弹和中报行情。目前处于政策相对平稳的阶段，

经过前期持续调整以后，地产股估值水平较低，同时中报陆续开

始披露，投资者可以积极关注超跌反弹和中报业绩超预期带来的

投资机会。 

 
 个股推荐。1）全国龙头企业：万科 A、招商地产、首开股份、苏

宁环球；2）“地产+投资”：新湖中宝、北京城建；3）商业地产龙

头：世茂股份、金融街、张江高科；4）地区龙头企业：滨江集团、

鲁商置业、福星股份。 

 

 风险提示。未来房地产股的投资机会主要在于房价水平下降和调

控政策力度下降，由于商品房价格关系国计民生，在房价没有明

显下降的情况下，本次调控政策的力度明显降低的可能性较小，

投资者须密切关注未来政策走向，注意投资风险。 
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国房景气指数小幅回落 

6月份，全国房地产开发景气指数（简称“国房景气指数”）为105.06，

比 5月份回落 0.01 点，比去年同期提高 8.51 点。 

Figure 1 国房景气指数 
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投资额和新开工面积维持较高增长速度 

6 月份全国完成房地产投资额 5,829.71 亿元，环比增长 46.28%，

同比增长 37.88%，增速比 5月小幅回落，上半年全国完成房地产投资额

19,747.12 亿元，同比增长 38.10%。 

Figure 2 2008 年以来全国房地产完成投资额月度数据 
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数据来源：国家统计局、世纪证券研究所 

6 月全国完成新开工面积 1.9 亿平方米，同比增长 54.47%，环比增

长 20.25%，上半年全国完成新开工面积 8.05 亿平方米，同比增长

67.98%。 

上半年虽然投资同比增速比 5月份有所回落，但是仍然维持较高水

平，新开工面积达到年内新高，虽然目前房地产调控政策没有松动，但

是开发商的投资热情依然较高。 
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Figure 3 2008 年以来全国房地产新开工面积月度数据 
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商品房销售面积维持低位，销售价格有所回落 

6 月全国商品房销售面积 0.92 亿平方米，同比下跌 3.16%，上半年

完成商品房销售面积 3.94 亿平方米，同比增长 15.37%，销售均价

4,412.67 元，环比下跌 10%，同比下跌 4.96%。 

Figure 4 全国商品房销售月度数据 
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Figure 5 全国商品房销售面积同比增速 Figure 6 全国商品房销售额同比增速 
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房地产开发资金来源较为充裕 

    6 月份全国房地产开发资金来源 6430.55 亿元，环比增长 13.10%，

同比增长 11.03%。 

Figure 7 房地产开发资金来源月度数据（单位：亿元） Figure 8 6 月份房地产开发资金年度比较（亿元） 
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数据来源：国家统计局、世纪证券研究所 数据来源：国家统计局、世纪证券研究所 

 

投资策略 

投资策略 

6 月份全国房地产投资和新开工面积维持较高的增长速度，商品房

销售面积受到调控政策的影响环比下跌，销售量维持较低水平，由于我

们跟踪的主要城市商品房销售价格没有明显下降，预计未来房地产市场

面临持续的调控压力，房地产股的整体估值水平难以大幅提高。 

目前处于政策相对平稳的阶段，经过前期持续调整以后，地产股估

值水平较低，同时中报陆续开始披露，投资者可以积极关注超跌反弹和

中报业绩超预期带来的投资机会。 

个股推荐 

1. 全国龙头企业：万科 A、招商地产、首开股份、苏宁环球 

2. “地产+投资”：新湖中宝、北京城建 

3. 商业地产龙头：世茂股份、金融街、张江高科 

4. 地区龙头企业：滨江集团、鲁商置业、福星股份 

 

风险提示 

未来房地产股的投资机会主要在于房价水平下降和调控政策力度

下降，由于商品房价格关系国计民生，本次调控政策在房价没有明显下

降的情况下，调控力度明显降低的可能性较小，投资者须密切关注未来

政策走向，注意投资风险。 
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附录：主要城市商品房销售情况月度比较 

 

Figure 9 最近 4年北京市商品房月度销售面积（万平方米） Figure 10 最近 4年北京市商品房月度销售均价（元/平方米）
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数据来源：中国指数研究院、世纪证券研究所 数据来源：中国指数研究院、世纪证券研究所 

 

Figure 11 最近 4年上海市商品房月度销售面积（万平方米） Figure 12 最近 4年上海市商品房月度销售均价（元/平方米）
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数据来源：中国指数研究院、世纪证券研究所 数据来源：中国指数研究院、世纪证券研究所 

 

Figure 13 最近 4年深圳市商品房月度销售面积（万平方米） Figure 14 最近 4年深圳市商品房月度销售均价（元/平方米）
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数据来源：中国指数研究院、世纪证券研究所 数据来源：中国指数研究院、世纪证券研究所 

 

Figure 15 最近 4年天津市商品房月度销售面积（万平方米） Figure 16 最近 4年天津市商品房月度销售均价（元/平方米）
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数据来源：中国指数研究院、世纪证券研究所 数据来源：中国指数研究院、世纪证券研究所 
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Figure 17 最近 4年杭州市商品房月度销售面积（万平方米） Figure 18 最近 4年杭州市商品房月度销售均价（元/平方米）
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数据来源：中国指数研究院、世纪证券研究所 数据来源：中国指数研究院、世纪证券研究所 

 

Figure 19 最近 4年重庆市商品房月度销售面积（万平方米） Figure 20 最近 4年重庆市商品房月度销售均价（元/平方米）
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数据来源：中国指数研究院、世纪证券研究所 数据来源：中国指数研究院、世纪证券研究所 

 

Figure 21 最近 4年武汉市商品房月度销售面积（万平方米） Figure 22 最近 4年武汉市商品房月度销售均价（元/平方米）
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数据来源：中国指数研究院、世纪证券研究所 数据来源：中国指数研究院、世纪证券研究所 

 

Figure 23 最近 4年南京市商品房月度销售面积（万平方米） Figure 24 最近 4年成都市商品房月度销售面积（万平方米）
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附录：2010 年上半年全国房地产市场运行情况点评 

一、 房地产开发完成情况 

  上半年，全国房地产开发投资 19747 亿元，同比增长 38.1%，其中，

商品住宅投资 13692 亿元，同比增长 34.4%，占房地产开发投资的比重

为 69.3%。6 月当月，房地产开发完成投资 5830 亿元，比上月增加 1845

亿元，增长 46.3%。 

  上半年，全国房地产开发企业房屋施工面积 30.84 亿平方米，同比

增长 28.7%；房屋新开工面积 8.05 亿平方米，同比增长 67.9%；房屋竣

工面积 2.44 亿平方米，同比增长 18.2%，其中，住宅竣工面积 1.96 亿

平方米，增长 15.5%。 

  上半年，全国房地产开发企业完成土地购置面积 18501 万平方米，

同比增长 35.6%，土地购置费 4221 亿元，同比增长 84.0%。 

二、 商品房销售情况 

  上半年，全国商品房销售面积 3.94 亿平方米，比去年同期增长

15.4%，增幅比 1-5 月回落 7.1 个百分点。其中，商品住宅销售面积增

长 12.7%，办公楼增长 53.2%，商业营业用房增长 41.6%。上半年，商品

房销售额 1.98 万亿元，同比增长 25.4%，增幅比 1-5 月回落 13.0 个百

分点。其中，商品住宅销售额增长 20.3%，办公楼和商业营业用房分别

增长 91.5%和 57.1%。 

三、 房地产开发企业资金来源情况 

  上半年，房地产开发企业本年资金来源 33719 亿元，同比增长

45.6%。其中，国内贷款 6573 亿元，增长 34.5%；利用外资 250 亿元，

增长 2.8%;企业自筹资金 12410 亿元，增长 50.9%；其他资金 14487 亿

元，增长 47.9%。在其他资金中，定金及预收款 8064 亿元，增长 40.1%；

个人按揭贷款 4538 亿元，增长 60.4%。 

四、 70 个大中城市房屋销售价格指数 

  房屋销售价格同比继续上涨，但涨幅回落。2010 年 6 月份，全国

70 个大中城市房屋销售价格同比上涨 11.4%，涨幅比 5月份缩小 1.0 个

百分点；环比下降 0.1%，5 月份为上涨 0.2%。 

  6 月份，新建住宅销售价格同比上涨 14.1%，涨幅比 5月份缩小 1.0

个百分点；环比价格与上月持平，而 5月份为上涨 0.4%。其中，经济适

用房销售价格同比上涨 1.1%；商品住宅销售价格上涨 15.8%，其中普通

住宅销售价格上涨 15.2%，高档住宅销售价格上涨 18.0%。与上月相比，

经济适用房销售价格持平；商品住宅销售价格下降 0.1%，其中普通住宅

销售价格与上月持平，高档住宅销售价格下降 0.2%。 
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  6 月份，二手住宅销售价格同比上涨 7.7%，涨幅比 5 月份缩小 1.5

个百分点；环比下降 0.3%，比 5月份降幅缩小 0.1 个百分点。 

五、 全国房地产开发景气指数 

6月份，全国房地产开发景气指数（简称“国房景气指数”）为105.06，

比 5月份回落 0.01 点，比去年同期提高 8.51 点。 

从分类指数看：房地产开发投资分类指数为 105.54，比 5月份回落

0.02 点，比去年同期提高 11.94 点;本年资金来源分类指数为 113.63，

比 5月份回落 3.06 点，比去年同期提高 14.90 点;土地开发面积分类指

数为 93.22，比 5月份提高 3.08 点，比去年同期提高 0.83 点;商品房空

置面积分类指数为104.65，比5月份提高1.17点，比去年同期提高16.06

点;房屋施工面积分类指数为 109.39，比 5月份回落 1.97 点，比去年同

期提高 15.50 点。 
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世纪证券投资评级标准： 

股票投资评级 

买入：相对沪深 300 指数涨幅 20%以上； 

增持：相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间； 

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间； 

卖出：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。 

行业投资评级 

强于大市：相对沪深 300 指数涨幅 10%以上； 

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间； 

弱于大市：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。 
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