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 销售环比大幅下滑 

前 7 月商品房销售面积 5.65 亿平米，同比下降 7.6%，降幅扩
大 1.6 个百分点。单月来看，7 月份销售面积同比下滑 16.3%，
环比 6 月下滑 34%，为今年单月下滑幅度的最大值。分类型来
看，住宅销售下降明显，办公楼销售小幅下降，商业用房仍保
持同比增长。 

 新开工降幅继续收窄 

前 7 月新开工面积同比下降 12.8%，降幅环比收窄 3.6 个百分
点，单月来看，7 月份新开工面积首次同比回到正增长。前 7

月土地购臵面积降幅收窄，土地市场仍然较为低迷。 

 投资下滑幅度减缓 

前 7 月房地产开发投资同比增长 13.7%，环比回落 0.4 个百分
点，回落幅度继续减缓。受新开工及施工面积改善影响，未来
投资增速回落有望继续放缓。 

 企业到位资金大幅回落 

前 7 月企业到位资金同比增长 3.2%，上升 0.2 个百分点，大
幅低于投资开发增速，地产企业资金仍然较为紧张。定金、预
售款及个人按揭贷款均同比下降。 

整体来看，7 月份房地产成交量再次下滑，新开工改善较为明
显，投资增速下滑幅度也减缓，行业仍处于调整过程中。 

 投资建议 

成交量再度下滑表明 6 月份的回暖并不具有持续性，目前二三

线城市的限购政策退出呈现扩大化，而政策的放松对市场的影

响还需要时间的积累。在行业调整阶段，具有规模、资金及管

理优势的房企将跑赢大市，获取更大市场份额，保持稳定的增

长，建议关注销售增速较高，估值较低的一二线地产。 

 风险提示 

房价大幅下跌、房地产销售低迷持续。 
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附：房地产数据及图表 

2014 年 1-7 月份，全国房地产开发投资 50381 亿元，同比名义增长 13.7%，

增速比 1-6 月份回落 0.4 个百分点。其中，住宅投资 34365 亿元，增长 13.3%，

增速回落 0.4 个百分点，占房地产开发投资的比重为 68.2%。 

1-7 月份，东部地区房地产开发投资 28833 亿元，同比增长 14.1%，增速比

1-6 月份回落 0.5 个百分点；中部地区投资 10380 亿元，增长 11.6%，增速回落

0.3 个百分点；西部地区投资 11168 亿元，增长 14.7%，增速回落 0.1 个百分点。 

 1-7 月份，房地产开发企业房屋施工面积 632685 万平方米，同比增长 11.3%，

增速与 1-6 月份持平。其中，住宅施工面积 451577 万平方米，增长 8.2%。房屋

新开工面积 98232 万平方米，下降 12.8%，降幅收窄 3.6 个百分点。其中，住宅

新开工面积 69069 万平方米，下降 16.4%。房屋竣工面积 43524 万平方米，增长

4.5%，增速回落 3.6 个百分点。其中，住宅竣工面积 33270 万平方米，增长 2.7%。 

 1-7 月份，房地产开发企业土地购臵面积 17824 万平方米，同比下降 4.8%，

降幅比 1-6 月份收窄 1 个百分点；土地成交价款 4828 亿元，增长 9.8%，增速提

高 0.8 个百分点。 

1-7 月份，商品房销售面积 56480 万平方米，同比下降 7.6%，降幅比 1-6 月

份扩大 1.6 个百分点。其中，住宅销售面积下降 9.4%，办公楼销售面积下降 4.9%，

商业营业用房销售面积增长 7.4%。商品房销售额 36315 亿元，下降 8.2%，降幅

比 1-6 月份扩大 1.5 个百分点。其中，住宅销售额下降 10.5%，办公楼销售额下降

14.0%，商业营业用房销售额增长 8.6%。 

1-7 月份，东部地区商品房销售面积 26436 万平方米，同比下降 14.8%，降幅

比 1-6 月份扩大 1.5 个百分点；销售额 21022 亿元，下降 15.2%，降幅扩大 1.2

个百分点。中部地区商品房销售面积 15196 万平方米，增长 0.2%，增速回落 1.6

个百分点；销售额 7615 亿元，增长 3.9%，增速回落 1.8 个百分点。西部地区商

品房销售面积 14847 万平方米，下降 0.5%，1-6 月份为增长 1.4%；销售额 7678

亿元，增长 3.4%，增速回落 2.1 个百分点。  

7 月末，商品房待售面积 55230 万平方米，比 6 月末增加 802 万平方米。其

中，住宅待售面积增加 541 万平方米，办公楼待售面积增加 16 万平方米，商业营

业用房待售面积增加 194 万平方米。 

1-7 月份，房地产开发企业到位资金 68987 亿元，同比增长 3.2%，增速比 1-6

月份提高 0.2 个百分点。其中，国内贷款 13111 亿元，增长 14.7%；利用外资 245
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亿元，下降 9.2%；自筹资金 28078 亿元，增长 11.6%；其他资金 27553 亿元，

下降 8.1%。在其他资金中，定金及预收款 16567 亿元，下降 10.2%；个人按揭贷

款 7651 亿元，下降 3.7%。 

7 月份，房地产开发景气指数（简称“国房景气指数”）为 94.82，比上月回落

0.02 点。 

 

图表 1：房地产开发投资额 图表 2：各月购臵土地面积 

  

数据来源：wind，华融证券整理                      数据来源：wind，华融证券整理 

图表 3：各月土地购臵费 图表 4：房屋施工面积 
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图表 5：房屋新开工面积 图表 6：房屋竣工面积 

  

数据来源：wind，华融证券整理                      数据来源：wind，华融证券整理 

图表 7：商品房销售面积 图表 8：商品房销售额 

  

数据来源：wind，华融证券整理                      数据来源：wind，华融证券整理 

图表 9：商品房待售面积 图表 10：商品住宅待售面积 
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图表 11：房地产开发资金来源合计 图表 12：国内贷款累计 

  

数据来源：wind，华融证券整理                      数据来源：wind，华融证券整理 

图表 13：定金及预收款累计 图表 14：个人按揭贷款累计 

  

数据来源：wind，华融证券整理                      数据来源：wind，华融证券整理 

图表 15：国房景气指数 

 

数据来源：wind，华融证券整理                       

 



 行业点评：2014 年 08 月 14 日 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 6 

投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推    荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中    性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖    出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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