
 

敬请阅读末页的重要说明   

 

证券研究报告 | 行业点评报告 

 

 

总量研究 | 房地产 

推荐（维持） 北京城市规划获批，严控人口用地双项指标 

2017年09月28日 《北京城市总体规划》点评 

  

上证指数 3345 

 

行业规模 

  占比% 

股票家数（只） 150 4.5 

总市值（亿元） 22620 4.0 

流通市值（亿元） 18501 4.2 

 
行业指数 

% 1m 6m 12m 

绝对表现 2.5 -10.1 -9.1 

相对表现 1.8 -20.0 -27.0 
 

 
 资料来源：贝格数据、招商证券 
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2、《房地产龙头估值修复基础明显，
上游机会仍未结束 - 招商房地产周
观点&高频追踪报告》2017-09-17 

3、《调控下“沉”、销售上“浮”，地
产估值修复基础明显 - 8 月房地产数
据点评》2017-09-15  

 

《规划》严控人口用地双项指标，人口净流入增速趋缓，政策引导维持总量稳定；

城乡建设用地做减法，但指标略高于此前十三五规划；落实“一核一主一副”定

位，利好京内有丰富土储资源标的。 

事件：9 月 27 日，国务院通过《北京城市总体规划（2016 年-2035 年）》。 

点评： 

1、人口净流入增速趋缓，政策引导维持总量稳定。批复中提出要求严格控制北京

市城市规模，到 2020 年常住人口规模控制在 2300 万人以内，2020 年以后长期稳

定在这一水平。截止 2016 年末，北京市常住人口为 2173 万人，规划控制指标仍

有近 130 万人的增量，与北京市十三五规划一致；根据 2016 年《中国流动人口报

告》，2014-2016 年北京市人口净流入分别为 37.0、18.5 和 13.6 万人，人口净流入

增速呈现放缓态势，主要是由于北京人口疏解计划等政策引导。按照 2016 年规模，

北京人口控制指标仍可支撑近十年的人口净流入。 

2、城乡建设用地做减法，但指标略高于此前十三五规划。今年二月份，“京津冀

协同发展调研”座谈会上，北京市市长蔡奇透露，目前北京城乡建设用地规模为

2921 平方公里，“十三五”规划控制目标定为 2800 平方公里以内，这就要求从

2017-2020 年全市年均减少存量 30 平方公里。而根据最新规划，2020 年城乡建设

用地规模减少到 2860 平方公里左右（略高于此前十三五规划的 2800 平方公里），

至 2035 年将减少至 2760 平方公里左右。此举将有助于合理利用有限空间，提高

土地利用效率。 

3、落实“一核一主一副”定位，利好京内有丰富土储资源标的。规划指出，要深

入推进京津冀协同发展，发挥北京的辐射带动作用，打造以首都为核心的世界级

城市群，全方位对接支持河北雄安新区规划建设，建立便捷高效的交通联系。北

京将落实“一核一主一副，两轴多点一区”的战略定位。随着城乡建设用地总量

的减少，在京津冀地区有丰富项目布局，以及承接市内棚改旧改等一级土地开发

项目的公司将成为未来潜在受益标的，推荐北京城建（京内 650 万方储备+428 万

方一级开发，京内占比约 69%）、首开股份（京内 600 万方储备+100 万方一级开

发，京内占比约 30%）、北辰实业（持有京内北五环亚奥核心区 120 万方优质物

业，京内占比约 25%）、金融街（京内 169 万方储备+54 万方租赁+9 万方自营，

京内占比约 20%）。 

风险提示：规划实施不及预期。 
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附： 

1）北京“一核一主一副，两轴多点一区”城市空间结构 

“一核”是指“首都功能核心区”; 

“一主”是指“中心城区”; 

“一副”是指“北京城市副中心”; 

“两轴”是指“中轴线及其延长线、长安街及其延长线”; 

“多点”是指“位于平原地区的新城”，包括顺义、大兴、亦庄、昌平和房山新城

等; 

“一区”是指“生态涵养区”，包括门头沟区、平谷区、怀柔区、密云区、延庆区，

以及昌平区和房山区的山区，是京津冀协同发展格局中西北部生态涵养区的重要组

成部分。 

  

2）建国以来北京历次城市总体规划： 

  

1949 年新中国成立后，作为首都的北京开始进行第一次(1950 年—1957 年)总体规

划编制。而恰恰是这次规划，决定了北京后来的“单中心”发展模式。此后，1958

年、1973 年北京又进行了城市总体规划的编制工作。 

  

《北京城市建设总体规划方案》（1983 版）是改革开放后北京市编制与实施的第一

版城市总体规划，规划要求采取强有力的行政、经济和立法措施，严格控制城市人

口规模，严格控制在北京新建和扩建企业、事业单位，有计划地疏散市区人口，着

重发展卫星城镇，逐步把市区的一部分企业和单位迁移到卫星城镇。 

  

北京城市总体规划(1991 年-2010 年)则提出重点实现“两个战略转移”，即城市发展

重点要逐步从市区向郊区转移，市区建设要从外延扩展向调整改造转移，并提出要

建设通州、亦庄等 14 个卫星城镇。 

  

北京城市总体规划(2004 年-2020 年)将北京的发展目标定位为国家首都、国际城市、

文化名城和宜居城市。其中，“宜居城市”概念为首次提出。 

  

2014 年北京正式启动了新一版城市总体规划编制工作，这也是新中国成立以来北

京市第七次编制总规。 

 

 

图 1：房地产行业历史 PE Band  图 2：房地产行业历史 PB Band 

 

 

 
资料来源：贝格数据、招商证券  资料来源：贝格数据、招商证券 
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分析师承诺  

负责本研究报告的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人的研究观点。本人薪酬

的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 

 
赵可：现任招商证券研究发展中心房地产行业主管分析师，主要从事房地产行业研究，宏观策略研究，此前所在

招商证券宏观研究团队为 13、14 年新财富第六、第七。招商证券与清华大学联合培养应用经济学博士后，中南

大学与多伦多大学联合培养管理学博士，中南大学计算机科学学士，高级经济师。 

刘义：现任招商证券研究发展中心高级分析师，主要从事房地产行业研究，同济大学金融专业，8 年证券行业研

究经验（4 年房地产+4 年纺织服装），2012 年加盟招商证券纺织服装团队（2008-2014 年所在团队一直保持新财

富前三），2016 年再次从事房地产行业研究。 

董浩：2017 年 2 月加入招商证券，南京大学管理学硕士，1 年房地产行业研究经验。 

李洋：2017 年 2 月加入招商证券，中南大学管理学硕士。 

团队荣誉：2016 年新财富房地产行业入围。 
 

投资评级定义 

公司短期评级 

以报告日起 6个月内，公司股价相对同期市场基准（沪深 300 指数）的表现为标准： 
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行业投资评级 

以报告日起 6个月内，行业指数相对于同期市场基准（沪深 300 指数）的表现为标准： 

推荐：行业基本面向好，行业指数将跑赢基准指数 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随基准指数 

回避：行业基本面向淡，行业指数将跑输基准指数 
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