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证券研究报告·行业动态 

7 月成交保持平稳，棚改没有一刀切 
 

 

行业动态信息 

商品房市场：【成交】本周一手房整体成交面积环比减少 8.5%，同比

减少 6.7%；二手房整体成交面积环比减少 6.3%，其中，一线减少

14.1%，二线降幅收窄至-2.7%，三线反弹 10.7%。【土地】本周百城

土地供应面积环比减少 14.7%，同比减少 51.2%；百城土地挂牌均价

同环比均上涨，环比上涨 40.6%，同比上涨 153.0%。【推盘】根据我

们统计的 28 城动态数据，截止 7 月第二周，推盘总量为 311 个，环

比下滑 65.1%。【库存】库存整体走高，去化速度趋稳。 

政策面：住建部：因地制宜推进棚改货币化安置，不搞一刀切；福

州：五城区实施商品房摇号销售，首套刚需优先；深圳：继续加大调

控力度，拟出台新的整治方案；浙江：首次开展以房地产开发企业专

项检查为切入点的“双随机”抽查；福建宁德：新房 3 年限售，价

格每年涨幅最高 6%，今年下半年涨幅控制在 3%以内；山东烟台：

正式试点共有产权住房销售，今年供应总数 1284 套；陕西：发布通

知规范商品住房销售摇号公证全过程。 

公司动态信息 

上市公司：【招商蛇口】：1-6 月累计实现签约销售金额 750.96 亿元，

同比增加 39.9%；预计上半年归母净利润约 68-70 亿，同比增长 89%-

94%；【保利地产】：1-6 月累计实现签约金额 2153.1 亿元，同比增长

46.9%；【阳光城】：拟授予 3.45 亿份股权期权，占公司总股本 8.52%；

预计上半年度归母净利润 9.5-11 亿元，同比增长 189.5%-235.2%；

【中南建设】：预计上半年归母净利润同比增长 160%-180%；【华夏

幸福】：平安资管 137.7 亿元接手华夏幸福 19.70%股份晋身二股东；

【首开股份】：预计上半年实现归母净利润 12.16 亿元，同比增加

290%左右；上半年公司实现签约金额 307.76 亿元，同比减少 19.70%。 

本周观点：2016 年以来由于预售证监管等政策，项目入市节奏有所

放缓但真实影响并不大，大约每年有 25-30%的项目可能入市时间长

于 1 年，仅仅略高于之前。展望下半年，如果预售证保持一定程度

节奏加快，我们认为过去积累库存的去化是有益的。剩余少量高价

地房企与其他项目有序对冲，有望平滑风险。此外对于近期调整后

的板块，我们仍然坚定地认为地产股估值已经处于历史极低水平，

融资集中度逻辑持续，我们并不用担心龙头房企的基本面压力，建

议关注行业调整带来的机会！ 

建议优选：1、具备强融资能力和 ROE 突破潜力的龙头房企（招商

蛇口、保利地产、万科、华侨城）；2、享受成长弹性和边际催化的国

企民企（首开股份、阳光城、荣盛发展、滨江集团）；3、优质港股企

业（旭辉控股、龙光地产、合景泰富）；4、享受存量红利的企业（建

发股份、光大嘉宝、新湖中宝）。 

维持 买入 
 

陈慎 

chenshen@csc.com.cn 

021-68821630 

执业证书编号：S1440514080003  

发布日期： 2018 年 07 月 19 日 
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一周房地产市场总览 

图：主要城市库存及去化概览 

 

资料来源：各地房地产交易管理网站，中信建投证券研究发展部 

 

表：主要城市成交信息一览表 

区

域 
城市 本周成交 

本周成交 

环比 

2017 年 

周均成交 

2018 年 

周均成交 

周均成交 

同比 

消化时间 

（周） 

消化时间 

环比 
备注 

环
渤
海 

北京 7.15  -4.62% 18.33  9.24  -9.75% 70.24  4.15% 商品住宅 

大连 2.38  -43.11% 5.78  6.11  6.03% ----- ----- 商品住宅 

济南 6.05  ----- 31.23  13.22  -31.03% 1619.06  ----- 商品住宅 

青岛 30.44  15.70% 39.46  31.92  -6.59% ----- ----- 商品住宅 

潍坊 0.00  ----- 6.95  4.44  -65.00% ----- ----- 商品住宅 

长
三
角 

上海 19.11  -27.33% 41.91  24.28  -11.73% 22.70  4.20% 商品住宅 

南京 18.12  -21.02% 28.05  13.81  -8.67% 25.26  -12.16% 商品住宅 

杭州 15.86  -42.01% 29.94  20.73  -0.82% 13.94  -3.59% 商品住宅 

宁波 2.75  268.92% 13.34  8.79  -38.36% 50.87  -0.69% 商品住宅 

苏州 25.60  4.16% 19.06  16.60  -3.00% 31.87  -5.67% 商品住宅 

无锡 11.87  6.55% 17.57  8.83  36.71% ----- ----- 商品住宅 

常州 8.92  -51.49% 11.01  7.34  14.78% ----- ----- 商品住宅 

扬州 10.77  26.53% 5.64  6.52  -7.66% ----- ----- 商品住宅 

安庆 2.80  -41.58% 4.60  3.60  7.96% 8.78  -5.75% 商品房 

江阴 7.57  2.58% 5.85  6.82  0.86% 56.27  -0.42% 商品房 

徐州 0.00  ----- 24.67  22.22  -35.40% ----- ----- 商品房 
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淮安 11.54  11.15% 18.66  13.15  -18.64% 38.79  2.94% 商品住宅 

连云港 16.41  -6.60% 12.75  15.42  -11.71% ----- ----- 商品房 

马鞍山 0.00  ----- 3.81  1.42  -63.52% ----- ----- 商品住宅 

绍兴 5.99  -7.92% 3.43  3.64  -14.16% ----- ----- 商品住宅 

 台州 25.21  -2.86% 9.68  14.12  51.87% ----- ----- 商品住宅 

 淮南 2.43  -36.22% 3.55  4.67  -8.57% ----- ----- 商品房 

 泰安 5.79  -28.12% 5.58  7.72  -8.94% ----- ----- 商品住宅 

 芜湖 1.21  5627.49% 10.27  7.91  -27.66% ----- ----- 商品住宅 

 镇江 14.66  -4.73% 15.42  12.27  10.75% ----- ----- 商品房 

 温州 13.19  -26.98% 10.68  12.74  3.56% 20.94  1.64% 商品住宅 

 宿迁 4.55  -56.63% 6.81  8.42  -8.33% ----- ----- 商品房 

珠
三
角 

深圳 8.15  1.89% 7.95  4.99  21.51% 41.81  -6.87% 商品住宅 

广州 13.42  -41.85% 25.88  17.73  -13.37% 36.41  1.45% 商品住宅 

佛山 25.00  49.43% 29.88  15.93  -15.91% ----- ----- 商品房 

东莞 7.15  -35.45% 17.05  10.12  14.29% 79.50  0.54% 商品住宅 

江门 2.20  8.96% 5.16  3.69  -26.69% ----- ----- 商品住宅 

惠州 4.55  -36.33% 9.98  5.89  -9.52% 10.86  14.68% 商品住宅 

中
西
部
地
区 

武汉 28.85  -20.58% 57.94  36.17  -5.42% ----- ----- 商品住宅 

南昌 0.00  ----- 14.17  8.34  -17.12% ----- ----- 商品住宅 

襄阳 5.46  -1.08% 5.13  4.80  -19.11% ----- ----- 商品住宅 

岳阳 4.26  24.74% 4.37  4.31  -14.02% ----- ----- 商品住宅 

湘潭 0.00  ----- 3.54  2.75  -50.57% ----- ----- 商品住宅 

蚌埠 0.00  ----- 3.35  1.69  -64.89% ----- ----- 商品房 

呼和浩特 0.00  ----- 7.90  6.68  -4.54% 230.26  11.50% 商品住宅 

包头 0.00  ----- 6.51  2.51  -53.05% ----- ----- 商品住宅 

南宁 17.67  25.06% 20.03  14.48  -11.93% 26.04  -4.49% 商品住宅 

其
他
地
区 

福州 1.91  -21.94% 5.56  3.14  5.90% 119.46  -0.10% 商品住宅 

厦门 1.53  34.51% 4.72  1.78  -28.30% 138.03  -3.86% 商品住宅 

泉州 5.51  -13.34% 4.46  4.92  26.46% 77.71  3.43% 商品住宅 

莆田 3.21  12.44% 4.90  3.47  -23.03% 82.15  2.52% 商品住宅 

汕头 5.94  2.14% 5.53  9.15  -18.12% ----- ----- 商品住宅 

吉林 7.33  -21.05% 5.24  3.74  -7.11% ----- ----- 商品房 

长春 21.99  57.55% 17.58  17.03  12.43% ----- ----- 商品住宅备案 

牡丹江 1.37  49.10% 1.45  1.22  -9.36% ----- ----- 商品住宅 

一线城市 47.84 -26.27% 59.72 49.76 -20.14% ----- ----- ----- 

二线城市 205.54 -3.32% 243.34 188.39 -22.08% ----- ----- ----- 

三线城市 182.50 -8.34% 236.95 175.70 -19.69% ----- ----- ----- 

资料来源：Wind，各地房地产交易管理网站，中信建投证券研究发展部  
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环渤海（北京、大连、青岛） 

图：北京一手住宅周成交面积（万平米） 

 

资料来源： 北京市住房和城乡建设委员会 

图：北京一手住宅库存面积/去库存周数（万平方米/周） 图：大连一手住宅周成交面积（万平米） 

 

  

资料来源： 北京市住房和城乡建设委员会 资料来源：大连市国土资源和房屋管理局 

图：青岛一手住宅周成交面积（万平米）  

 

 

资料来源：青岛网上房地产  

0

10

20

30

2014年 2015年 2016年 2017年 4月20日 5月4日 5月18日 6月1日 6月15日 6月29日 7月13日

万
历年周平均成交数据 周平均成交（近三月）

0

20

40

60

80

100

120

140

0

200

400

600

800

1000

1200

15/7/10 15/11/10 16/3/10 16/7/10 16/11/10 17/3/10 17/7/10 17/11/10 18/3/10

万
北京住宅库存面积（万平米）

住宅去库存化周数（右轴）

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

11

12

13

14

2014年 2015年 2016年 2017年 4月20日 5月4日 5月18日 6月1日 6月15日 6月29日 7月13日

万
历年周平均成交数据 周平均成交（近三月）

0

10

20

30

40

50

60

70

2014年 2015年 2016年 2017年 4月20日 5月4日 5月18日 6月1日 6月15日 6月29日 7月13日

万
历年周平均成交数据 周平均成交（近三月）



 

  

4 

房地产开发Ⅱ 

 

行业动态研究报告 

请参阅最后一页的重要声明 

长三角（上海、南京、杭州、宁波、苏州、无锡、扬州、温州） 

图：上海一手住宅周成交面积（万平米） 

 

资料来源：上海网上房地产 

 

图：上海一手住宅库存面积/去库存周数（万平方米/周） 图：南京一手住宅预售面积（万平米） 

 

 

资料来源：上海网上房地产 资料来源：南京网上房地产 

图：杭州一手住宅周成交面积（万平米） 图：宁波一手住宅周成交面积（万平米） 

  

资料来源：杭州统计数据中增加了萧山和余杭两个区 资料来源：中国宁波住宅与房地产网 
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图：苏州一手住宅周成交面积（万平米） 图：无锡一手住宅周成交面积（万平米） 

 

 

 

资料来源：中国苏州住宅与房地产网 资料来源：无锡市区商品房销售网上管理系统 

图：扬州一手住宅周成交面积（万平米） 图：温州一手住宅周成交面积（万平米） 

 

 

 

资料来源：扬州网上房地产 资料来源：温州网上房地产 
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珠三角（深圳、广州、佛山、东莞） 

图：深圳一手住宅周成交面积（万平米） 图：深圳一手住宅库存面积/去库存周数（万平方米/周） 

 

 

数据来源：深圳市规划和国土资源委员会                             注：去库存化时间=本周末可售面积/近 12 周平均成交 

图：广州一手住宅库存面积/去库存周数（万平方米/周） 图：广州一手住宅周成交面积（万平米） 

 
 

数据来源：广州市规划和国土资源委员会 注：去库存化时间=本周末可售面积/近 12 周平均成交 

图：佛山一手住宅周成交面积（万平米） 图：东莞一手住宅周成交面积（万平米） 

  

资料来源：佛山市房产管理局公众信息网 资料来源：东莞市房产管理局公众信息网 
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其他（武汉、长春、福州、厦门、吉林） 

图：武汉一手住宅周成交面积（万平米） 图：长春一手住宅周成交面积（万平米） 

 

 
 

资料来源：武汉网上房地产 资料来源：长春房地产业信息网 

图：福州一手住宅周成交面积（万平米） 图：厦门一手住宅周成交面积（万平米） 

  

资料来源： 福州市房地产信息中心 资料来源：厦门网上房地产 

图：吉林一手房周成交（套）  

 

 

资料来源：吉林住宅与房地产信息网  
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二手住宅（北京、深圳、厦门、南京、苏州） 

图：北京二手住宅周成交面积（万平米） 图：北京二手住宅库存面积/去库存周数（万平方米/周） 

  

 

资料来源：北京市住房和城乡建设委员会 资料来源：北京市住房和城乡建设委员会 

图：深圳二手住宅周成交面积（万平米） 图：厦门二手住宅周销售面积（万平米） 

  

资料来源：深圳市国土资源和房屋管理局 资料来源：厦门市规划和国土资源委员会 

图：南京二手住宅周成交面积（万平米） 图：苏州二手住宅周销售面积（万平米） 

  

资料来源：南京房地产信息中心 资料来源：苏州市区商品房销售网上管理系统 
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表：十六城二手住宅成交信息一览表 

城市 本周成交 
本周成交 

环比 

2017 年 

周均成交 

2018 年 

周均成交 

周均成交 

同比 

消化时间 

（周） 

消化时间 

环比 
备注 

北京 30.55  -19.49% 47.68  23.98  -16.65% 4.80  -6.31% 二手住宅 

深圳 14.36  0.36% 14.92  10.63  12.38% --- --- 二手住宅 

大连 4.45  -48.01% 5.42  7.10  1.41% --- --- 二手住宅 

青岛 6.63  -16.39% 11.91  10.95  -14.32% --- --- 二手住宅 

杭州 13.54  1.37% 18.49  14.10  -16.31% --- --- 二手住宅 

南京 13.09  1.54% 26.04  12.89  -17.69% --- --- 二手住宅 

苏州 19.96  11.37% 16.98  11.52  1.64% --- --- 二手住宅 

无锡 12.28  7.81% 13.01  12.82  -19.66% --- --- 二手住宅 

扬州 2.95  1.71% 1.96  3.15  -14.80% --- --- 二手住宅 

南昌 0.00  ----- 5.82  3.16  -43.56% --- --- 二手住宅 

南宁 6.55  2.88% 5.50  5.46  -20.35% --- --- 二手商品房 

厦门 3.40  -8.90% 9.85  4.52  -38.47% --- --- 二手住宅 

岳阳 1.74  33.16% 1.54  1.84  4.61% --- --- 二手住宅 

江门 2.70  9.42% 2.02  1.98  -17.62% --- --- 二手住宅 

张家港 0.00  ----- 3.14  3.97  -3.29% --- --- 二手住宅 

金华 0.00  ----- 2.87  2.98  -52.13% --- --- 二手住宅 

资料来源:Wind，各地房地产交易网站，中信建投证券研究发展部 
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公司估值 

表：主要房地产公司估值情况（截至 7 月 13 日收盘） 

公司名称 投资  最新股价 总市值 销售金额 EPS P/E NAV 折价

率 评级 16A 17F 17A 18F 19F 17A 18F 19F 

万科 A 增持 23.72 2618.49 3468 4195 2.54 3.2 4.03 9.14  7.25  5.76  2368 -8% 

保利地产 买入 11.17 1324.59 2101 2400 1.32 1.67 2.08 8.02  6.34  5.09  1438 13% 

招商蛇口 买入 18.10 1430.64 730 1000 1.55 1.94 2.43 11.02  8.80  7.03  2492 46% 

金地集团 买入 8.88 400.90 1006 1157 1.52 1.79 2.09 6.20  5.26  4.51  --- --- 

荣盛发展 买入 7.85 341.33 490 600 1.32 1.77 2.26 5.64  4.21  3.30  418 23% 

新湖中宝 买入 3.71 319.04 160 180 0.39 0.6 0.75 9.38  6.10  4.88  464 32% 

首开股份 买入 6.71 173.09 631 630 0.73 0.97 1.1 8.70  6.55  5.77  381 57% 

阳光城 买入 5.93 240.17 400 600 0.51 0.77 1.08 11.08  7.34  5.23  268 15% 

中南建设 买入 5.91 219.25 350 450 0.16 0.46 0.72 38.44  13.37  8.54  250 9% 

世茂股份 买入 4.10 153.80 149 150 0.59 0.66 0.72 6.53  5.83  5.35  280 48% 

华夏幸福 买入 26.63 786.90 1203 1504 2.83 3.94 5.13 8.51  6.11  4.69  --- --- 

华发股份 买入 6.44 136.42 370 400 0.77 0.98 1.27 8.43  6.62  5.11  283 51% 

中洲控股 买入 15.66 104.11 105 110 0.93 1.51 2.14 17.20  10.60  7.48  212 50% 

南山控股 买入 3.81 71.53 --- --- 0.34 0.36 0.44 11.21  10.58  8.66  98 27% 

光明地产 买入 4.32 96.28 190 210 1.14 1.08 1.36 3.61  3.81  3.02  165 44% 

新城控股 买入 28.89 652.16 651 800 2.71 3.73 4.96 10.39  7.55  5.68  560 -14% 

滨江集团 增持 4.92 153.08 250 300 0.55 0.69 0.86 8.82  7.03  5.64  250 40% 

华侨城 A 买入 6.48 531.62 275 400 1.05 1.3 1.58 5.87  4.74  3.90  897 44% 

中国国贸 增持 14.45 145.55 --- --- 0.63 0.76 0.84 22.30  18.49  16.73  --- --- 

华联控股 买入 5.65 64.49 46 50 1.18 0.9 1.01 4.15  5.44  4.85  137.2 59% 

资料来源：中信建投证券研究发展部 
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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