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事件： 

8 月 9 号国家统计局公布的宏观经济数据显示： 房地产开发投资当月完成额为 5,623 亿，同比上升 36%，其中

住宅开发投资当月为 4,148 亿元，同比上升 37.51%，7 月新开工面积为 1.57 亿平米，同比上升 34.04%；商品房销售

面积为 7,618 万平米，同比上升 17.81%。 

报告要点： 

 销售同比增幅有所回落，当月环比大幅下降   7 月份全国销售面积为 7618 万平米，同比增加 17.8%，环比减少

33.68%，主要系 7 月份大部分企业推盘量减少和季节性因素所致，因为从历年数据来看，6 月份通常为推盘高峰

期，所以销售面积较上月有所回落在预料之中；同时，龙头企业表现抢眼，万科 2011 年 1-7 月销售面积同比大增

60.9%，达 637 万平米，保利销售面积累计同比增长 24.37%，销售金额同比增长 75.1%，而同期行业销售面积增

长率仅为 13.6%。 

 售价小幅反弹   7 月份全国销售均价为 5595 元/平，同比上涨 18%，环比上涨 7.67%，相比今年 2 月份的制高点

6436 元/平来说，本月虽然呈现小幅反弹，但仍处于下降通道中， 

 7 月房地产投资、新开工增幅较大  在保障房新开工大幅提速背景下，房地产投资和新开工面积同比大幅上升，

国家统计局公布数据显示，7 月份，房地产开发投资累计完成 31,873 亿元，同比增长 33.56%，当月值为 5,623

亿元，同比上升 36%，增速较上月扩大 8 个百分点；房屋新开工面积累计值为 11.5 亿平米。同比增长 24.93%，

当月值为 1.57 亿平米，同比上升 34%，增速较上月扩大 12 个百分点；同时，从环比来看，上述两项指标均大幅

下跌（跌幅在 30%以上），主要是由于季节性因素和部分企业推盘量大幅减少所致，从历年数据来看。7 月份环比

数据下降幅度亦均维持在 30%左右。 

 保障房新开工大面积提速  在我们统计的 22 个省、市中，保障房开工率均在 50%以上，陕西、宁夏、山西等中

西部省份的开工率甚至超过 80%，明显好于处于东南沿海地区省份，原因可能为中西部地区土地供应较为充沛，

且地价较低，筹集保障房启动资金相对容易。 

 自筹资金占比持续上升    1-7 月房地产企业资金来源为 47,852 亿元，国内贷款余额为 8,018 亿元，占比由 09

年底的 21%下降至 16%；企业自筹资金为 19,293 亿元，占比为 40.3%，同时预收账款和个人按揭贷款也成为企

业的主要资金来源，占比分别为 25%和 10%。主要系银行等间接融资渠道持续收紧，而房地产信托投资扩大所致。 

 维持行业“推荐”评级  A:在国际债务危机频发，国内经济增速放缓的背景下，政策持续紧缩或趋于更加谨慎，地

产调控进一步升级的可能性较小，且目前的股价调整对政策预期已经有充分反映；B：近期市场调整使得地产个股

优势更加明显，由于下半年迎来推盘高峰期，我们预计去化率会基本稳定，销售业绩将明显提升，龙头企业跑赢

大市为大概率事件，我们将持续关注业绩提前锁定或业绩预增概率较大的个股，如：万科 A，保利地产，滨江集

团，ST 国祥，华侨城 A 等个股。 
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表 1：22 省、市保障房开工情况 

省份 截止日期 任务 开工 开工率 

陕西 7 月底 47.43 47.9 101 

辽宁 6 月底 33.79 32.1 94 

宁夏 7 月底 7.54 6.8 90.2 

山西 6 月底 30.04 26.58 88.5 

安徽 7 月底 38.13 32.13 84.3 

山东 7 月底 33.2 26.77 80.6 

甘肃 7 月底 17.77 14.05 79.06 

贵州 7 月底 19.1 14.46 76 

黑龙江 7 月 25 日 83 60 72.4 

北京 7 月底 20 14.2 71 

河南 7 月底 42.09 29.4 69.9 

江西 7 月 14 日 33.1 22.8 68.8 

江苏 6 月底 45 29.7 66 

河北 6 月底 44.7 29.2 65.3 

云南 7 月底 31 19.436 62.6 

重庆 6 月底 21 11.9 56.67 

新疆 6 月底 26 16 61.5 

内蒙古 6 月底 44.54 27.4 61.5 

福建 6 月底 16.91 9.8357 58.16 

广东 7 月底 31 17.41 56.2 

上海 6 月底 27.27 13.68 50.17 

湖南 6 月底 44.72 16 36.49 

资料来源：人民网，第一创业证券研究所整理 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   图 1：2010 年房地产投资规模                                             单位：亿元 
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资料来源：wind 第一创业证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

房地产开发投资（当月）及同比 
房屋新开工面积（当月）及同比 

商品房销售面积（当月）及同比 
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图 2：2010 年房地产投资规模                                             单位：亿元 

  

 

 

资料来源：WIND   第一创业证券研究所 

住宅开发投资（累计）及同比 经济适用房投资（累计）及同比 

房屋新开工面积（累计）及同比 商品房销售面积（累计）及同比 

新购臵土地面积（累计）及同比 
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图 3：2010 年房地产投资规模                                             单位：亿元 

   

 

 

资料来源：wind   第一创业证券研究所 
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图 4：万科销售面积和销售金额 

 

资料来源：wind   第一创业证券研究所 

图 5：保利销售面积和销售金额 

 

资料来源：wind   第一创业证券研究所 

 

表 2：重点关注个股 

重点关注公司

2010A 2011E 2012E 2013E 2010A 2011E 2012E 2013E

600340 ST国祥 0.02 1.23 2.92 3.81 614.5 10.0 4.2 3.2 28.70 0.47 11.46 强烈推荐

002244 滨江集团 0.71 0.81 1.68 2.92 14.2 12.6 6.1 3.5 15.69 0.69 3.43 强烈推荐

000002 万科A 0.66 0.89 1.12 1.35 12.4 9.2 7.3 6.1 10.00 0.82 2.03 强烈推荐

000069 华侨城A 0.54 0.74 1.10 1.50 13.9 10.2 6.9 5.1 9.98 0.77 3.26 强烈推荐

600048 保利地产 1.08 1.14 1.46 1.95 9.7 9.2 7.2 5.4 15.00 0.70 2.10 强烈推荐

600383 金地集团 0.60 0.84 1.15 1.51 10.2 7.3 5.4 4.1 8.99 0.68 1.55 审慎推荐

600239 云南城投 0.52 0.96 1.08 1.18 19.5 10.5 9.4 8.6 14.13 0.76 2.76 审慎推荐

600823 世茂股份 0.75 1.11 1.46 1.81 17.9 12.1 9.2 7.4 19.54 0.71 1.96 审慎推荐

000042 深长城 1.51 1.98 2.41 3.21 14.5 11.0 9.1 6.8 30.80 0.71 2.19 审慎推荐

EPS P/E名称 NAV P/B P/NAV 投资评级
代码

 

资料来源：第一创业证券研究所 

销售面积（万平）及同比 

当月销售面积（万平）及同比 当月销售金额（亿元）及同比 

当月销售面积（万平）及同比 当月销售金额（亿元）及同比 
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