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二手房网签同比增速扩大，投资端依然承压 

—— 房地产行业月报 2026 年 10 月 19 日 
 

核心观点   

⚫ 销售：二手房网签面积累计同比增速扩大 2026 年前 9 月累计全国商品房销

售面积 5.6 亿方，同比下降 13.20%，降幅较 2026 年前 8 月扩大 1.1pct。

2026 年 9 月单月销售面积 0.66 亿方，环比上升 35.90%，同比下降 20.70%。

2026 年前 9 月累计全国商品房销售额 53799 亿元，同比下降 13.90%，降幅

较上月扩大 0.9pct。2026 年 9 月单月销售金额 6329 亿元，环比上涨 33.17%，

同比下降 20.10%。对应全年累计前 9 月销售均价为 9525 元/平米，环比提高

0.08%，同比下降 0.81%；9 月单月销售均价 9584 元/平米，环比下降 2.01%，

同比提高 0.75%。2026 年前 9 月，全国二手房交易网签面积 61746 万方，同

比增长 10.7%，同比增速较上月扩大 0.1pct。9 月逐渐进入楼市旺季，楼市

销售表现环比提高，单月销售均价同比持续增高 ，二手房网签面积累计同比

增速小幅扩大。我们认为推盘质量逐渐提升 、二手房成交占比逐渐提高， 楼

市有望逐渐稳定，房地产市场有望逐渐实现平稳健康高质量发展。  

⚫ 投资：投资端依然面临压力 2026 年前 9 月房地产开发投资 5.34 万亿元，同

比下降 20.60%，降幅较上月扩大 0.7pct；9 月单月开发投资 5385 亿元，环

比提高 8.36%，同比下降 26.34%。开工端：2026 年前 9 月新开工 34031 万

方，同比下降 24.90%，降幅较 2026 年前 8 月扩大 0.1pct；2026 年 9 月单

月新开工面积 4137 万方，环比提高 29.53%，同比下降 25.61%。竣工端：

2026 年前 9 月竣工面积 23171 万方，同比下降 25.10%，同比降幅较上月扩

大 1.4pct；9 月单月竣工面积 2174 万方，环比增长 14.28%，同比下降 36.42%。

投资端依然面临压力。  

⚫ 资金：按揭款累计降幅 持续收窄 2026 年前 9 月房企到位资金 56813 亿元，

同比下降 21.60%，降幅较 2026 年前 8 月扩大 0.6pct。其中全年国内贷款为

7624 亿元，同比下降 33.10%；自筹资金 20572 亿元，同比下降 21.40%，降

幅扩大，定金及预付款 17982 亿元，同比下降 14.80%，个人按揭贷款 7678

亿元，同比下降 22.10%。房企资金来源中个人按揭贷款 的资金累计降幅均 连

续 7 个月收窄。  

⚫ 投资建议：9 月逐渐进入楼市旺季，二手房网签面积累计同比增速小幅扩大 ；

投资端依然承压。随着贴息政策出台，楼市去化力度有望加大。我们认为房企

推盘质量逐渐提升、楼市二手房成交占比逐渐提高，楼市有望逐渐稳定 ，房地

产市场有望逐渐实现平稳健康高质量发展。我们认为具有稳健现金流管理、擅

长项目运营的房企有望穿越周期，存量房交易同样因此获益。我们看好：华润

置地、建发国际集团、滨江集团、招商蛇口、保利发展、华润万象生活、新城

控股、招商积余、龙湖集团；建议关注：1）优质开发：绿城中国、中国海外

发展；2）优质物管：绿城服务；3）优质商业：恒隆地产；4）代建龙头：绿

城管理控股；5）中介龙头：贝壳-W、我爱我家。  

⚫ 风险提示：政策推动不及预期的风险、因城施策不及预期的风险、宏观经济

不及预期的风险、资金到位不及预期的风险、房价大幅波动的风险。  
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相对沪深 300 表现图 2026 年 10 月 16 日 

 资料来源：中国银河证券研究院 
 

 

相关研究

1.【银河地产】销售均价同比持续提高，投资开竣工

承压_房地产行业月报 

2.【银河地产】累计销售均价同比提高，投资依然承

压_房地产行业月报 

3.【银河地产】累计销售均价同比下降，投资同比降

幅扩大_房地产行业月报 
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一、销售：二手房网签面积累计同比增速扩大 

（一）全国市场 

2026 年前 9 月累计全国商品房销售面积 5.6 亿方，同比下降 13.20%，降幅较 2026 年前 8 月

扩大 1.1pct。2026 年 9 月单月销售面积 0.66 亿方，环比上升 35.90%，同比下降 20.70%。2026 年

前 9 月累计全国商品房销售额 53799 亿元，同比下降 13.90%，降幅较上月扩大 0.9pct。2026 年 9

月单月销售金额 6329 亿元，环比上涨 33.17%，同比下降 20.10%。对应全年累计前 9 月销售均价

为 9525 元/平米，环比提高 0.08%，同比下降 0.81%；9 月单月销售均价 9584 元/平米，环比下降

2.01%，同比提高 0.75%。2026 年前 9 月，全国二手房交易网签面积 61746 万方，同比增长 10.7%，

同比增速较上月扩大 0.1pct。  

9 月逐渐进入楼市旺季，楼市销售表现环比提高，单月销售均价同比持续增高，二手房网签面

积累计同比增速小幅扩大。我们认为推盘质量逐渐提升、二手房成交占比逐渐提高，楼市有望逐渐

稳定，房地产市场有望逐渐实现平稳健康高质量发展。  

 

图1：商品房销售面积累计值及同比增速  图2：商品房销售额累计值及同比增速 

 

 

 
资料来源：同花顺，中国银河证券研究院  资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 

 

（二）区域市场 

分地区看，2026 年前 9 月，各区域的销售面积累计降幅均扩大。2026 年前 9 月，东部地区销

售面积 25429 万方，同比下降 12.9%；中部地区销售面积 14869 万方，同比下降 13.3%；西部地区

销售面积 14250 万方，同比下降 12.3%；东北地区销售面积 1935 万方，同比下降 21.9%。2026 年

前 9 月，东部地区销售金额 32696 亿元，同比下降 13.4%；中部地区销售额 9894 亿元，同比下降

13.8%；西部地区销售额 9878 亿元，同比下降 13.8%；东北地区销售额 1331 亿元，同比下降 23.7%。  
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图3：分地区商品房累计销售面积同比增速  图4：分地区商品房累计销售额同比增速 

 

 

 

资料来源：同花顺，中国银河证券研究院  资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 
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二、投资：投资端依然面临压力 

（一）投资端 

2026 年前 9 月房地产开发投资 5.34 万亿元，同比下降 20.60%，降幅较上月扩大 0.7pct；9 月

单月开发投资 5385 亿元，环比提高 8.36%，同比下降 26.34%。  

图5：房地产开发投资累计完成额及同比增速 

 

资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 

 

（二）开工端 

2026 年前 9 月新开工 34031 万方，同比下降 24.90%，降幅较 2026 年前 8 月扩大 0.1pct；

2026 年 9 月单月新开工面积 4137 万方，环比提高 29.53%，同比下降 25.61%。  

图6：房屋累计新开工面积及同比增速 

 

资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 
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（三）竣工端 

2026 年前 9 月竣工面积 23171 万方，同比下降 25.10%，同比降幅较上月扩大 1.4pct；9 月单

月竣工面积 2174 万方，环比增长 14.28%，同比下降 36.42%。投资端依然面临压力。  

 

图7：房屋累计竣工面积及同比增速 

 

资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 
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三、资金：按揭款累计降幅持续收窄 

2026 年前 9 月房企到位资金 56813 亿元，同比下降 21.60%，降幅较 2026 年前 8 月扩大 0.6pct。

其中全年国内贷款为 7624 亿元，同比下降 33.10%；自筹资金 20572 亿元，同比下降 21.40%，降

幅扩大，定金及预付款 17982 亿元，同比下降 14.80%，个人按揭贷款 7678 亿元，同比下降 22.10%。

房企资金来源中个人按揭贷款的资金累计降幅均连续 7 个月收窄。  

图8：商品房开发资金累计值及同比增速 

 

资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 

 

图9：商品房开发资金国内贷款累计值及同比增速  图10：商品房开发资金自筹资金累计值及同比增速 

 

 

 

资料来源：同花顺，中国银河证券研究院  资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 
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图11：商品房开发资金定金及预收款累计值及同比增速  图12：商品房开发资金个人按揭贷款累计值及同比增速 

 

 

 

资料来源：同花顺，中国银河证券研究院  资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 
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四、投资建议 

（一）行业估值 

9 月的购房贴息政策主要通过还贷月供的方式刺激刚性住房需求的释放。楼市旺季逐渐到来，

我们认为推盘质量逐渐提升、二手房成交占比逐渐提高，楼市有望逐渐稳定，房地产市场有望逐渐

实现平稳健康高质量发展。 ，  

图13：房地产 PB-band 及指数走势 

 

资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 

（二）重点个股 

表1：开发部分主要上市公司 EPS 和 PE（股价截至 2026 年 9 月 30 日） 

股票代码 股票名称 
EPS PE 

投资评级 
2025A 2026E 2027E 2025A 2026E 2027E 

001979.SZ 招商蛇口 0.11 0.14 0.19 68.91 54.14 39.89 推荐 

600048.SH 保利发展 0.09 0.14 0.16 64.11 41.21 36.06 推荐 

002244.SZ 滨江集团 0.68 0.77 0.81 14.91 13.17 12.52 推荐 

601155.SH 新城控股 0.30 0.33 0.36 42.90 39.00 35.75 推荐 

1109.HK* 华润置地 3.15 3.16 3.20 8.43 8.40 8.30 推荐 

001914.SZ 招商积余 0.62 0.93 1.01 15.16 10.11 9.31 推荐 

1209.HK* 华润万象生活 1.73 1.92 2.12 19.61 17.67 16.00 推荐 

资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 

汇率取 1HKD=0.855CNY，标*为 EPS 根据核心归母净利润计算得来 

9 月逐渐进入楼市旺季，二手房网签面积累计同比增速小幅扩大；投资端依然承压。随着贴息

政策出台，楼市去化力度有望加大。我们认为房企推盘质量逐渐提升、楼市二手房成交占比逐渐提

高，楼市有望逐渐稳定，房地产市场有望逐渐实现平稳健康高质量发展。  
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我们认为具有稳健现金流管理、擅长项目运营的房企有望穿越周期，存量房交易同样因此获益。

我们看好：华润置地、建发国际集团、滨江集团、招商蛇口、保利发展、华润万象生活、新城控股、

招商积余、龙湖集团；建议关注：1）优质开发：绿城中国、中国海外发展； 2）优质物管：绿城服

务；3）优质商业：恒隆地产；4）代建龙头：绿城管理控股；5）中介龙头：贝壳-W、我爱我家  

 

五、风险提示 

政策推动不及预期的风险  

因城施策不及预期的风险  

宏观经济不及预期的风险  

资金到位不及预期的风险  

房价大幅波动的风险  
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