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报告摘要 

 
一、销售：9 月销售同比降幅扩大 

2026年 1-9月全国商品房累计销售面积同比降幅较 1-8月扩大。2026

年 1-9 月全国商品房累计销售面积 56483 万平，同比下降 13.2%，较 1-8

月跌幅扩大 1.1 个百分点。单月来看，9 月单月商品房销售面积 6603 万

平，同比下降 20.7%，跌幅较上月扩大 5.9 个百分点。2026 年 1-9 月全国

商品房累计销售金额 53799 亿元，同比下降 13.9%，较 1-8 月跌幅扩大

0.9 个百分点。单月来看，9月单月销售金额 6329 亿元，同比下降 20.1%，

跌幅较上月扩大 8.0 个百分点。 

二、开发投资：开发投资降幅扩大，新开工面积延续下行态势 

2026 年 1-9 月累计开发投资完成额 53364 亿元，同比下降 20.6%，降

幅较 1-8 月扩大 0.7 个百分点，9 月单月开发投资完成额 5385 亿元，同

比下降 26.3%，降幅较 8 月扩大 0.8 个百分点。2026 年 1-9 月累计新开

工面积 34031 万平，同比下降 24.9%，降幅较 1-8 月扩大 0.1 个百分点，

9 月单月新开工面积 4137 万平，同比下降 25.6%，跌幅较上月收窄 5.3 个

百分点，仍保持较大降幅。2026 年 1-9 月累计竣工面积 23271 万平，同

比下滑 25.1%，降幅较 1-8 月扩大 1.4 个百分点， 

三、到位资金：到位资金累计降幅扩大 

2026 年 1-9 月累计房企到位资金 56813 亿元，同比下降 21.6%，降幅

较上月扩大 0.6 个百分点。其中国内贷款、自筹资金、定金及预收款、个

人按揭贷款累计同比分别为-33.1%/-21.4%/-14.8%/-22.1%。销售回款（定

金及预收款+个人按揭贷款）累计同比下降 17.1%，降幅较上月收窄 0.1 个

百分点。单月来看，9月房企到位资金 5920 亿元，同比减少 26.4%，降幅

较上月收窄 0.3 个百分点，销售回款单月同比下降 16.3%，降幅较上月收

窄 0.2 个百分点。定金及预收款同比下降 14.8%，降幅较上月收窄 3.3 个

百分点，个人按揭贷款同比下降 19.5%，降幅较上月扩大 6.5 个百分点。 

四、投资建议 

9 月单月销售同比降幅扩大，房地产投资与开工降幅延续扩大态势，

继 8 月底多部委出台一揽子楼市改革方案之后，9 月 20 日新修订《住房

公积金管理条例》施行，配套政策持续落地，地方层面上海、广州、武汉、

天津相继落实商品房销售制度改革的实施细则。9 月 28 日，国常会明确

“研究出台稳定房地产市场”政策措施，10 月为传统销售旺季，叠加国庆假

期，预计房企在核心城市或将维持一定推盘规模，后续房地产市场或将延

续筑底修复态势，我们认为后续需密切关注各地房地产政策落地效果，重

点关注龙头央国企市场集中度提升的机会。 

五、风险提示：房地产行业下行风险；个别房企信用事件风险；房地产政

策落地进程不及预期 
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一、销售：9 月销售同比降幅扩大 

2026 年 1-9 月全国商品房累计销售面积同比降幅较 1-8 月扩大。2026 年 1-9 月全国商品房

累计销售面积 56483 万平，同比下降 13.2%，较 1-8 月跌幅扩大 1.1 个百分点。单月来看，9月单

月商品房销售面积 6603 万平，同比下降 20.7%，跌幅较上月扩大 5.9 个百分点。 

2026 年 1-9 月全国商品房累计销售金额 53799 亿元，同比下降 13.9%，较 1-8 月跌幅扩大 0.9

个百分点。单月来看，9月单月销售金额 6329 亿元，同比下降 20.1%，跌幅较上月扩大 8.0 个百

分点。 

 

图表1：商品房累计销售面积及同比增速  图表2：商品房当月销售面积及同比增速 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理  资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

图表3：商品房累计销售金额及同比增速  图表4：商品房当月销售金额及同比增速 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理  资料来源：Wind，太平洋证券整理 
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同比增速
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累计同比增速
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东北部区域销售面积和金额同比降幅较高 

分区域来看，东部、中部、西部和东北地区 1-9 月商品房销售面积累计值分别为

25429/14869/14250/1935 万平方米，同比-12.9%/-13.3%/-12.3%/-21.9%，1-9 月商品房销售金额

累计值分别为 32696/9894/9878/1331 亿元，同比-13.4%/-13.8%/-13.8%/-23.7%。东北部区域销

售面积和金额同比降幅较高。 

 

图表5：商品房销售面积累计同比增速  图表6：商品房销售金额累计同比增速 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理  资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

二、开发投资：开发投资降幅扩大，新开工面积延续下行态势 

市场销售预期偏低情况下，房地产开发投资降幅扩大 

2026 年 1-9 月累计开发投资完成额 53364 亿元，同比下降 20.6%，降幅较 1-8 月扩大 0.7 个

百分点，分区域来看，东部、中部和西部地区 1-9 月投资额同比增速分别为-21.1%/-21.9%/-16.7%，

降幅分别扩大 0.6/1.1/0.4 个百分点，东北地区 1-9 月投资额同比增速为-29.2%，降幅较上月收

窄 0.4 个百分点。9 月单月开发投资完成额 5385 亿元，同比下降 26.3%，降幅较 8 月扩大 0.8 个

百分点。目前房地产市场不确定性仍较大，房企开发投资信心不足，拿地意愿偏低，房地产开发

投资进一步小幅走弱。 
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图表7：开发投资累计完成额及同比增速  图表8：开发投资当月完成额及同比增速 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理  资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

1-9 月新开工面积累计降幅扩大 

2026 年 1-9 月累计新开工面积 34031 万平，同比下降 24.9%，降幅较 1-8 月扩大 0.1 个百分

点，9月单月新开工面积 4137 万平，同比下降 25.6%，跌幅较上月收窄 5.3 个百分点，仍保持较

大降幅。目前房企库存仍较高，拿地规模减少，新开工仍延续下行态势。 

 

图表9：全国房屋新开工面积累计值及同比增速  图表10：全国房屋新开工面积当月值及当月同比 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理  资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

1-9 月累计竣工面积同比降幅扩大 

竣工方面，2026 年 1-9 月累计竣工面积 23271 万平，同比下滑 25.1%，降幅较 1-8 月扩大 1.4

个百分点，单月来看，9月竣工面积 2174 万平，同比下降 36.4%，较上月降幅扩大 8.0 个百分点。

2026 年 1-9 月累计施工面积 565221 万平方米，同比下降 12.8%，降幅较上月持平。 
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图表11：全国房屋施工面积累计值  图表12：全国房屋竣工面积累计值 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理  资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

 

三、到位资金：到位资金累计降幅扩大 

房企到位资金降幅扩大 

2026 年 1-9 月累计房企到位资金 56813 亿元，同比下降 21.6%，降幅较上月扩大 0.6 个百分

点。其中国内贷款、自筹资金、定金及预收款、个人按揭贷款累计同比分别为-33.1%/-21.4%/-

14.8%/-22.1%。销售回款（定金及预收款+个人按揭贷款）累计同比下降 17.1%，降幅较上月收窄

0.1 个百分点。单月来看，9月房企到位资金 5920 亿元，同比减少 26.4%，降幅较上月收窄 0.3 个

百分点，销售回款单月同比下降 16.3%，降幅较上月收窄 0.2 个百分点。定金及预收款同比下降

14.8%，降幅较上月收窄 3.3 个百分点，个人按揭贷款同比下降 19.5%，降幅较上月扩大 6.5 个百

分点。国内贷款 744 亿元，同比下降 31.2%，降幅较上月收窄 12.8 个百分点。自筹资金同比下降

31.8%，降幅较上月扩大 0.6 个百分点。 
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图表13：开发资金来源累计额及同比增速  图表14：开发资金情况当月额及同比增速 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理  资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

图表15：开发资金来源累计额分类同比增速  图表16：开发资金情况当月额分类同比增速 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理  资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

四、投资建议 

9 月单月销售同比降幅扩大，房地产投资与开工降幅延续扩大态势，继 8 月底多部委出台一

揽子楼市改革方案之后，9月 20 日新修订《住房公积金管理条例》施行，配套政策持续落地，地

方层面上海、广州、武汉、天津相继落实商品房销售制度改革的实施细则。9月 28 日，国常会明

确“研究出台稳定房地产市场”政策措施，10 月为传统销售旺季，叠加国庆假期，预计房企在核心

城市或将维持一定推盘规模，后续房地产市场或将延续筑底修复态势，我们认为后续需密切关注

各地房地产政策落地效果，重点关注龙头央国企市场集中度提升的机会。 
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五、风险提示 

房地产行业下行风险； 

个别房企信用事件风险； 

房地产政策落地进程不及预期 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅低于-15%以下。 

 

太平洋研究院 
 

云南省昆明市盘龙区北京路 926 号同德广场写字楼 31 楼 

 



 

 

 

研究院 

中国北京 100044 

北京市西城区北展北街九号 

华远·企业号 D座 

投诉电话： 95397 

投诉邮箱： kefu@tpyzq.com 
 

重要声明 

太平洋证券股份有限公司（以下简称“我公司”或“太平洋证券”）具备中国证券监督管理委员

会核准的证券投资咨询业务资格。 

本报告仅向与太平洋证券签署服务协议的签约客户发布，为太平洋证券签约客户的专属研究产

品，若您并非太平洋证券签约客户，请取消接收、订阅或使用本报告中的任何信息；太平洋证券不会

因接收人收到、阅读或关注媒体推送本报告中的内容而视其为太平洋证券的客户。在任何情况下，本

报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何机构和个人的投资建议，投资者应自主作出投资决策并

自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无

效。 

本报告信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。负责准备本

报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所

发表的观点均如实反映研究人员的个人观点。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买

卖的出价或询价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我

公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提

面许可任何机 

构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登。任何人使用本报告，视为同意以上声明。 
 


