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基本状况 

上市公司数 114 
行业总市值(百万元) 935019.07 

行业流通市值(百万元) 751338.54 

行业-市场走势对比 

重点公司基本状况 

重点公司 指标 2010A 2011E 2012E

福星股份 

股价(元) 11.00 14.00 14.00
摊薄每股收益(元) 0.70 0.92 1.27
总股本(亿股) 7.12 7.12 7.12
总市值(亿元) 78.32 99 73 99.73

万  科Ａ 

股价(元) 8.05 12.00 12.00
摊薄每股收益(元) 0.66 0.99 1.17
总股本(亿股) 109.95 109.95 109.95
总市值(亿元) 885.11 1319.43 1319.43

首开股份 

股价(元) 11.96 19.50 19.50
摊薄每股收益(元) 1.17 1.50 1.90
总股本(亿股) 14.95 14.95 14.95
总市值(亿元) 178.76 291.53 291.53

备注：重点公司排列顺序为：本公司推荐一、本公司推荐二、本公司推荐三
  

投资要点 

 上半年行业投资累计同比增速依然维持高位，投资和新开工当月值环比显著回升。 

 1-6 月份，全国房地产开发投资累计同比增长 32.9%，其中，住宅投资累计增长 36.1%，累计值同比增

速波动较小，但值得注意的是住宅投资当月值环比上行 41%；施工面积同比增长 31.6%，增速继续回落

0.8 个百分点；房屋新开工面积累计增长 23.6%，增速回落 0.2 个百分点，当月值环比回升 21%；房屋

竣工面积累计同比增长 12.8%，增速下降 0.1 个百分点，但当月值环比上升 32%。 

 供应和促销推动 6 月销量大幅上扬，好于预期；住宅价格稳中有降，商业地产价格涨幅较大。 

 1-6 月，全国商品房销售面积 4.4 亿平米，增长 12.9%，同比增速显著上升 3.8 个百分点。商品房销售额

2.5 万亿元，同比增长 24.1%，上升 6 个百分点。当月同比上升 31%。 

 6 月当月销量显著上升。当月销售面积 1.1 亿平，同比上升 25%，环比上升 43%，其中，住宅销售面积

增长 43%，办公楼上升 33%，商业营业用房增长 44%；当月销售额 5969 亿元，同比上升 47%，环比上

升 31%，其中住宅销售额同比增长 22%，办公楼和商业营业用房分别增长 28%和 36%，同比增速均显

著回升。 

 住宅价格稳中有降，1-6 月住宅成交累计均价比 1-5 月份环比下降 2.13%，比去年同期上涨 9%；商业地

产价格涨幅较大，办公楼成交均价同比上涨 17.19%，商业营业用房成交均价同比上涨 20.49%。 

 企业资金面继续收紧，自筹资金比例继续攀升创新高，个人按揭贷款依然负增长。 

 1-6 月房地产开发企业本年资金来源 4.1 万亿元，同比增长 21.6%，增速升 2.9 个百分点。 

 其中，自筹资金增速显著提升，累计同比增长 32.7%，上升 1.8 个百分点，占资金来源 40.16%，占比继

续上升创历史新高；个人按揭贷款下降 7.9%，依然负增长。  
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 下半年数据预判：政策方面，近期国务院常务会议提出五条意见加大楼市调控，符合我们关于“政策不放松，

下半年政策面重点主要是保障房建设的进一步落实”的判断；投资方面，预计下半年行业投资增速将有所下

滑，但在保障房投资弥补作用下，增速下滑幅度有限，我们预计在 26%左右；6 月销售好于预期，下半年销

量随受供应和促销推动仍将逐步修复；关于房价，对于开发商来说预计今年的资金压力与 08 年基本接近，

而库存压力将比 08 年更大，在政策不放松前提下，下半年调价在所难免，商品住宅价格有望稳中有降。 

 投资建议：我们维持中期策略观点，在政策不放松前提下，量升价松的良好局面正逐步形成，下半年价格适

度调整下的销量修复将带动股价上行。重点推荐福星、首开、保利、万科、冠城、首开、北京城建和鲁商。 

 

 

 

图表 1：行业投资累计增速略降 图表 2：住宅投资累计增速略有下降 
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来源：wind，齐鲁证券研究所 来源：wind，齐鲁证券研究所 

图表 3：新开工面积累计同比增速平稳 图表 4：施工面积累计同比增速略有放缓  
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来源：wind，齐鲁证券研究所 来源：wind，齐鲁证券研究所 

图表 5：房屋竣工面积同比增速平稳 图表 6：住宅竣工面积同比增速平稳 
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图表 7：商品房销售面积累计同比显著上升 图表 8：商品住宅销售面积同比增速显著上升 
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来源：wind，齐鲁证券研究所 来源：wind，齐鲁证券研究所 

图表 9：商品房销售额累计同比增速上升明显 图表 10：商品住宅销售额同比增速显著上升 
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来源：wind，齐鲁证券研究所 来源：wind，齐鲁证券研究所 

图表 11：各类型商品房销售面积同比增速均有回升 图表 12：各类型销售额同比增速均有回升 
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来源：齐鲁证券研究所 来源：齐鲁证券研究所 
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图表 14：各项资金来源构成变化 
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来源：wind，齐鲁证券研究所 

 

图表 15：各项资金来源占比与去年同期比较  
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图表 13：自筹资金增速继续上扬，个人按揭款继续负增长，利用外资增速较快 
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投资评级说明 

增持：预期未来 6 个月内上涨幅度在 5%以上 

中性：预期未来 6 个月内上涨幅度在-5%-+5% 

减持：预期未来 6 个月内下跌幅度在 5%以上 
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