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行业基本资料 
上市公司家数 112 
总市值（亿元） 8673 
占 A 股比例（%） 3.26% 
平均市盈率（倍） 80.36 

 
行业表现 
（%） 1M 3M 6M 
房地产 -9.37 -7.55 1.25 
上证综合指数 -9.71 -12.06 -8.94 
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相关报告 
《房地产-土地溢价率收窄， 一线城市房价

涨幅回落 - 主要城市房地产市场月报

《房地产-“限购令”落地城市成交量普降，

房价未发生转折性变化--21 个城市周交易

《房地产-重庆调研:高端住宅价稳量跌，公

租房建设快速推进》2011-3-4 

 

房地产行业 看好

投资增速小幅回升，销售增速仍处低位 

国家统计局公布 2011 年 1-7 月房地产市场运行情况。 

投资要点： 

 投资：1-7 月房地产投资增速和住宅投资增速较 1-6 月略微回升。1-7 月房地产投

资增速、住宅投资增速分别为 33.6%、36.4%，较 1-6 月分别上升 0.7 和 0.3 个百分

点。7月房地产投资增速、住宅投资增速分别为 36.5%、37.5%，增速环比分别上升

7.7 个和 5.4 个百分点。  

 建设：1-7 月新开工面积增速回升。1-7 月商品房施工面积、新开工面积、竣工面

积增速为 30.8%、24.9%、13.4%，较 1-6 月分别下降 0.8 个,上升 1.3 个和 0.6 个百

分点。7月商品房施工面积、新开工面积、竣工面积增速为 16.6%、34.0%和 16.9%，

增速环比分别下降 4.3 个和上升 11.2 个和 4.2 个百分点。 

 销售：1-7 月商品房销售面积、销售金额增速继续上涨，主要原因是受调控影响较

小的三四线城市持续旺销。1-7 月商品房销售面积、销售金额增速分别为 13.6%和

26.1%，较 1-6 月分别上升 0.7 个和 2.0 个百分点；1-7 月住宅销售面积、销售金额

增速分别为 12.9%和 24.5%，较 1-6 月分别上升 0.8 个和 2.2 个百分点。7 月商品房

销售面积、销售金额增速分别为 17.8%和 39.0%，增速环比下降 7.6 个和 8.0 个百

分点；7月住宅销售面积、销售金额增速分别为 18.0%和 39.3%，增速环比分别下降

6.1 个和 7.7 个百分点。 

 房价：7 月商品房和住宅销售均价同比分别上涨 18.0%、18.1%，环比分别上升 7.7%

和 6.1%。 

 土地（土地数据延后 1 个月）：1-6 月土地购置面积增速为 18.4%，较 1-5 月下降

10.2 个百分点。6月土地购置面积增速为-5.17%，增速环比下降 29.3 个百分点。

 资金：1-7 月房地产开发资金来源增速继续上升，但仍处历史低位，利用外资同比

继续大幅上升。1-7 月房地产开发资金来源增速为 23.1%，较 1-6 月回升 1.5 个百

分点。其中，国内贷款、利用外资、自筹资金、其他资金增速分别为 6.4%、65.8%

和 34.0%、20.4%，分别下降 0.5 个、9.7 个和上升 1.3 个和 2.6 个百分点；其他资

金中的定金及预付金、个人按揭贷款增速分别为增速为 29.1%和-5.1%，上升 2.2

和 2.8 个百分点。7月房地产开发资金来源增速为 33.0%，环比下降 1.5 个百分点。

其中，国内贷款、利用外资、自筹资金、其他资金增速分别为 3.0%、19.1%、42.6%

和 38.0%，环比分别下降 16.2 个和 94.3 个、上升 4.0 个和 4.4 个百分点；其他资

金中的定金及预付金、个人按揭贷款 7 月增速为 42.8%和 16.0%，环比下降 1.9 和

上升 27.0 个百分点。 

 施工销售比：1-7 月商品房累计施工销售比为 8.2，高于 06 年以来各年度同期水平，

行业库存压力较大。 

 受保障房建设拉动，房地产投资、新开工累计增速目前仍处高位。销售累计增速、

资金来源累计增速虽连续回升，但仍处低位。我们认为，在限购和信贷紧缩短期难

以消除的背景下，作为先导指标的销售增速和资金来源增速将保持在低位，维持对

下半年房地产投资增速下行，全年增速 23%的判断。 
风险提示：注意政策调控过紧、调控时间过长带来企业经营等的风险。 
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图 1：房地产投资累计同比增速 图 2：房地产投资单月同比增速 
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图 3：商品房开工建设指标累计同比增速 图 4：商品房开工建设指标单月同比增速 
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单月同比增速
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图 5：商品房销售数据累计同比增速 图 6：商品房销售数据单月同比增速 
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单月同比增速
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图 7：住宅销售数据累计同比增速 图 8：住宅销售数据单月同比增速 
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累计同比增速
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单月同比增速
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图 9：住宅累计和单月销售均价  图 10：住宅累计和单月销售均价同比变动  
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图 11：土地购置和完成开发面积累计同比增速 图 12：土地购置和完成开发面积单月同比增速 
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单月同比增速
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图 13：房地产开发资金来源累计同比增速 图 14：国内贷款累计同比增速 
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图 15：利用外资累计同比增速 图 16：自筹资金累计同比增速 
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图 17：定金及预收款累计同比增速 图 18：个人按揭贷款累计同比增速 
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图 19：各指标项累计增速比较：销售增速为领先指标 图 20：各项指标月度增速比较 
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图 21：销售增速略领先于行业指数：02 年-06 年 4 月 图 22：销售增速略领先于行业指数：06 年 5 月至今
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图 23：商品房累计施工销售比处历史高位 图 24：商品房施工面积与销售面积累计增速 
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资料来源：国家统计局，wind，中投证券研究所  

表 1：1-7 月全国房地产市场运行数据 
 累计数 同比增速 单月数 同比增速 环比增速 

 2011:1-7 2011:1-7 2011:1-6 Jul-11 Jun-11 Jul-11 Jul-11 

投资        

房地产开发投资（亿） 31,873 33.6% 32.9% 5,623 7,513 36.5% -25.2% 

住宅开发投资（亿） 22,789 36.4% 36.1% 4,148 5,350 37.5% -22.5% 

开工建设        

商品房施工面积（万平） 424,195 30.8% 31.6% 18,457 28,222 16.6% -34.6% 

商品房新开工面积（万平） 115,169 24.9% 23.6% 15,726 23,324 34.0% -32.6% 

商品房竣工面积（万平） 32,445 13.4% 12.8% 4,887 5,938 16.9% -17.7% 

销售        

商品房销售面积（万平） 52,037 13.6% 12.9% 7,618 11,487 17.8% -33.7% 

商品房销售金额（亿） 28,852 26.1% 24.1% 4,263 5,969 39.0% -28.6% 

住宅销售面积（万平） 46,559 12.9% 12.1% 6,754 10,263 18.0% -34.2% 

住宅销售金额（亿） 24,144 24.5% 22.3% 3,487 4,992 39.3% -30.2% 

资金来源        

房地产开发资金来源 47,852 23.1% 21.6% 6,861 8,651 33.0% -20.7% 

国内贷款 8,018 6.4% 6.9% 995 1,220 3.0% -18.4% 

利用外资 500 65.8% 75.3% 61.58 172.28 19.1% -64.3% 

自筹资金 19,293 34.0% 32.7% 2,830 3,977 42.6% -28.8% 

其他资金 20,040 20.4% 17.8% 2,973 3,282 38.0% -9.4% 

定金及预收款 12,080 29.1% 26.9% 1,844 1,977 42.8% -6.7% 

个人按揭贷款 4869 -5.1% -7.9% 688 738 16.0% -6.8% 

数据来源：国家统计局，中投证券研究所。 
表 2：1-6 月土地购置面积数据 

 累计数 同比增速 单月数 同比增速 环比增速 

 2011:1-6 2011:1-6 2011:1-5 Jun-11 May-11 Jun-11 Jun-11 

土地购置面积（万平） 21,910 18.4% 28.6% 5,272 4,668 -5.17% 12.92% 

数据来源：国家统计局，中投证券研究所。土地购置面积为 1-6 月数据，该数据滞后 1 个月。 

 

 



行业报告

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 6/6
 

投资评级定义 

公司评级 

强烈推荐：预期未来 6～12 个月内股价升幅 30%以上 
推 荐：   预期未来 6～12 个月内股价升幅 10%～30％ 
中 性：   预期未来 6～12 个月内股价变动在±10%以内 
回 避：   预期未来 6～12 个月内股价跌幅 10%以上 

行业评级 

看 好：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现优于市场指数 5%以上 
中 性：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现相对市场指数持平 
看 淡：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现弱于市场指数 5%以上 
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断是否使用报告所载之内容和信息，独立做出投资决策并自行承担相应风险。我公司及其雇员不对使用本报告而引致的任何

直接或间接损失负任何责任。 
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