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证券研究报告·行业动态 

成交改善持续兑现 
 

 

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增加 1.07%，

同比增长 24.12%；二手房整体成交面积环比跌幅收窄至-2.44%。

【土地】本周百城土地供应面积环比反弹，增长 55.58%，同比降

幅收窄，减少 48.13%；百城土地挂牌均价环比下降 16.53%，同

比涨幅缩窄至 5.88%。【推盘】根据我们统计的 28 城动态数据，

截止 8 月第 1 周，推盘总量为 196 个，环比下滑 69.28%。【库存】

库存整体走低，去化速度加快。 

政策面：政治局会议：下决心解决好房地产市场问题，坚持因城

施策，促进供求平衡，合理引导预期，整治市场秩序，坚决遏制

房价上涨，加快建立促进房地产市场平稳健康发展长效机制；深

圳：暂停企事业单位购买商品房，新房 3 年内限售；长春：在售

商品房须申报销售价格后方可销售，8 月 1 日起开始执行；苏州：

8 月 1 日起，房贷不满 5 年提前还款将收违约金。 

公司动态信息 

上市公司：【华发股份】：预计 1-6 月实现归母净利润同比将增加

6.26-7.39 亿元，同比增加约 110%-130%；【新城控股】：预计半年

度实现归母净利润为 19.39-25.39 亿元，同比增加 70%-120%；【万

科 A】：18 年度第一期超短融完成发行，规模 30 亿元，票面利率

3.58%；【蓝光发展】：预计上半年度实现归母净利润 5.5-6.5 亿元，

同比增加约 94%-129%；【卧龙地产】：上半年实现营收 14.14 亿

元，同比增长 89.74%；实现归母净利润 1.83 亿元，同比增长

106.48%；【中南建设】：1-7 月累计合同销售金额约 793 亿元，同

比增长 55%；累计销售面积约 621.5 万平，同比增长 27%。  

本周观点：政治局会议明确房地产调控思路延续，但重心在于稳

定而不是打击，我们认为房地产行业的积极因素正在逐步累积：

1、货币政策转向带来流动性边际改善；2、去杠杆节奏趋于缓和；

3、下半年重点城市成交增速修复；4、土地流拍有望倒逼土地出

让环节在定价层面更为合理，修正此前利润率以及 ROE 持续回

落的预期。当前房地产行业估值无论是绝对水平还是和历史相比

较都已足够低估，积极因素将助推板块进一步修复。 

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）。 
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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 7.98 -22.39% 10.48 7.08 -31.13% 80.54 3.59% 商品住宅 

大连 8.76 39.16% 6.80 4.97 -14.19% ----- ----- 商品住宅 

济南 15.05 -1.27% 18.39 4.72 -74.46% 193.44 -30.20% 商品住宅 

青岛 30.77 -13.52% 32.44 31.10 -7.26% ----- ----- 商品住宅 

潍坊 0.00 ----- 6.83 0.00 -100.00% ----- ----- 商品住宅 

长
三
角 

上海 35.37 6.38% 25.95 22.54 -18.30% 22.17 -3.27% 商品住宅 

南京 18.08 -16.75% 15.05 12.41 -16.33% 20.05 -4.41% 商品住宅 

杭州 14.94 -30.72% 22.23 17.83 -18.09% 12.20 -5.77% 商品住宅 

宁波 0.45 -59.04% 11.99 2.66 -81.03% 72.80 16.43% 商品住宅 

苏州 35.79 88.35% 16.84 16.71 -1.55% 26.91 -13.98% 商品住宅 

无锡 13.89 -29.49% 8.54 10.05 51.49% ----- ----- 商品住宅 

常州 7.85 0.76% 7.47 7.22 14.92% ----- ----- 商品住宅 

扬州 5.93 18.24% 6.49 6.75 -1.55% ----- ----- 商品住宅 

安庆 5.81 125.24% 3.31 4.06 25.98% 6.29 -12.13% 商品房 

江阴 9.31 -8.54% 6.40 7.77 14.36% 57.88 -0.04% 商品房 

徐州 0.00 ----- 30.81 5.67 -83.09% ----- ----- 商品房 
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淮安 12.59 -8.27% 13.15 13.12 -14.91% 37.57 -1.56% 商品住宅 

连云港 16.76 12.81% 15.45 15.38 -9.97% ----- ----- 商品房 

马鞍山 0.00 ----- 2.18 0.00 -100.00% ----- ----- 商品住宅 

绍兴 5.70 39.95% 3.73 3.63 -13.11% ----- ----- 商品住宅 

 台州 24.93 7.47% 9.90 21.87 139.11% ----- ----- 商品住宅 

 淮南 3.31 15.23% 5.42 3.28 -35.99% ----- ----- 商品房 

 泰安 10.98 86.50% 8.84 5.85 -32.04% ----- ----- 商品住宅 

 芜湖 2.41 145.25% 10.72 2.57 -76.68% ----- ----- 商品住宅 

 镇江 19.85 24.33% 10.93 15.10 42.17% ----- ----- 商品房 

 温州 18.97 18.59% 11.70 14.93 22.05% 23.00 1.60% 商品住宅 

 宿迁 9.17 ----- 9.26 6.58 -29.59% ----- ----- 商品房 

珠
三
角 

深圳 8.98 23.25% 4.91 5.41 32.74% 34.14 -9.06% 商品住宅 

广州 22.37 64.04% 18.37 16.49 -15.60% 35.92 -4.65% 商品住宅 

佛山 35.74 -8.80% 16.42 16.56 -7.72% ----- ----- 商品房 

东莞 7.82 -16.75% 10.82 8.82 -0.12% 79.64 0.59% 商品住宅 

江门 1.56 -26.31% 4.21 2.65 -46.88% ----- ----- 商品住宅 

惠州 3.99 7.29% 6.21 5.17 -19.68% 10.02 0.71% 商品住宅 

中
西
部
地
区 

武汉 27.27 -4.19% 39.53 29.69 -21.81% ----- ----- 商品住宅 

南昌 0.00 ----- 9.95 4.82 -50.95% ----- ----- 商品住宅 

襄阳 3.73 -32.39% 5.29 3.96 -33.03% ----- ----- 商品住宅 

岳阳 4.88 186.73% 4.70 3.54 -27.55% ----- ----- 商品住宅 

湘潭 0.00 ----- 4.23 0.00 -100.00% ----- ----- 商品住宅 

蚌埠 0.00 ----- 2.60 0.00 -100.00% ----- ----- 商品房 

呼和浩特 0.00 ----- 7.02 5.46 -19.36% 340.18 15.51% 商品住宅 

包头 0.00 ----- 3.86 0.00 -100.00% ----- ----- 商品住宅 

南宁 22.25 ----- 16.60 10.86 -34.67% 26.71 -0.12% 商品住宅 

其
他
地
区 

福州 3.22 19.38% 3.43 2.61 -14.39% 111.30 -4.71% 商品住宅 

厦门 1.36 14.52% 2.09 1.23 -48.02% 128.69 -2.86% 商品住宅 

泉州 5.21 -17.97% 4.15 6.31 65.17% 79.26 2.93% 商品住宅 

莆田 3.88 20.98% 3.86 2.81 -36.66% 89.28 10.97% 商品住宅 

汕头 4.61 -7.53% 10.17 7.04 -35.77% ----- ----- 商品住宅 

吉林 6.19 -4.14% 3.67 4.24 3.47% ----- ----- 商品房 

长春 22.75 -44.18% 17.06 18.15 16.51% ----- ----- 商品住宅备案 

牡丹江 1.31 -20.35% 1.27 1.14 -11.43% ----- ----- 商品住宅 

一线城市 74.71 15.89% 59.72 51.53 -16.20% ----- ----- ----- 

二线城市 239.74 -7.75% 243.34 192.45 12.85% ----- ----- ----- 

三线城市 207.32 7.14% 236.95 176.87 -20.97% ----- ----- ----- 

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  
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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） 
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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 

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 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

0

10

20

30

40

2014年 2015年 2016年 2017年 5月11日 5月25日 6月8日 6月22日 7月6日 7月20日 8月3日

万
历年周平均成交数据 周平均成交（近三月）

0

5

10

15

20

25

2014年 2015年 2016年 2017年 5月11日 5月25日 6月8日 6月22日 7月6日 7月20日 8月3日

万
历年周平均成交数据 周平均成交（近三月）

0

2

4

6

8

10

12

2014年 2015年 2016年 2017年 5月11日 5月25日 6月8日 6月22日 7月6日 7月20日 8月3日

万
历年周平均成交数据 周平均成交（近三月）

0

5

10

15

20

25

30

2014年 2015年 2016年 2017年 5月11日 5月25日 6月8日 6月22日 7月6日 7月20日 8月3日

万
历年周平均成交数据 周平均成交（近三月）



 

  

6 

房地产 

 

行业动态研究报告 

请参阅最后一页的重要声明 

 

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）  
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资料来源：吉林住宅与房地产信息网  

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 28.95 -1.79% 23.22 25.73 -6.39% 4.52 -0.74% 二手住宅 

深圳 12.41 -3.65% 10.53 11.00 11.28% --- --- 二手住宅 

大连 7.62 -2.52% 7.35 6.71 -4.47% --- --- 二手住宅 

青岛 5.26 -22.76% 11.05 10.30 -16.20% --- --- 二手住宅 

杭州 10.33 -6.41% 15.27 11.82 -29.70% --- --- 二手住宅 

南京 11.87 -10.68% 14.25 10.59 -33.41% --- --- 二手住宅 

苏州 15.95 0.99% 10.23 14.13 25.20% --- --- 二手住宅 

无锡 11.24 -14.83% 14.06 10.65 -31.91% --- --- 二手住宅 

扬州 2.76 0.79% 3.39 2.72 -24.97% --- --- 二手住宅 

南昌 0.00 --- 4.86 0.00 -100.00% --- --- 二手住宅 

南宁 5.31 416.89% 5.83 4.72 -32.62% --- --- 二手商品房 

厦门 4.19 3.03% 5.59 2.70 -61.03% --- --- 二手住宅 

岳阳 1.47 -8.72% 1.92 1.70 -5.05% --- --- 二手住宅 

江门 2.12 -22.09% 1.77 2.36 9.15% --- --- 二手住宅 

张家港 0.00 --- 4.03 3.49 -16.46% --- --- 二手住宅 

金华 0.00 --- 4.58 0.00 -100.00% --- --- 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 8 月 3 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 21.08 2327.05 3468 4195 2.54 3.2 4.03 8.30 6.59 5.23 2368 2% 

保利地产 买入 10.68 1266.48 2101 2400 1.32 1.67 2.08 8.09 6.40 5.13 1438 12% 

招商蛇口 买入 16.72 1321.56 730 1000 1.55 1.94 2.43 10.79 8.62 6.88 2492 47% 

金地集团 买入 8.54 385.55 1006 1157 1.52 1.79 2.09 5.62 4.77 4.09 --- --- 

荣盛发展 买入 7.30 317.42 490 600 1.32 1.77 2.26 5.53 4.12 3.23 418 24% 

新湖中宝 买入 3.45 296.68 160 180 0.39 0.6 0.75 8.85 5.75 4.60 464 36% 

首开股份 买入 6.68 172.31 631 630 0.73 0.97 1.1 9.15 6.89 6.07 381 55% 

阳光城 买入 5.76 233.28 400 600 0.51 0.77 1.08 11.29 7.48 5.33 268 13% 

中南建设 买入 5.58 207.01 350 450 0.16 0.46 0.72 34.88 12.13 7.75 250 17% 

世茂股份 买入 3.99 149.67 149 150 0.59 0.66 0.72 6.76 6.05 5.54 280 47% 

华夏幸福 买入 23.27 687.62 1203 1504 2.83 3.94 5.13 8.22 5.91 4.54 --- --- 

华发股份 买入 6.29 133.22 370 400 0.77 0.98 1.27 8.17 6.42 4.95 283 53% 

中洲控股 买入 16.31 108.43 105 110 0.93 1.51 2.14 17.54 10.80 7.62 212 49% 

南山控股 买入 3.36 90.98 --- --- 0.34 0.36 0.44 9.88 9.33 7.64 98 7% 

光明地产 买入 4.19 93.38 190 210 1.14 1.08 1.36 3.68 3.88 3.08 165 43% 

新城控股 买入 24.13 544.71 651 800 2.71 3.73 4.96 8.90 6.47 4.86 560 3% 

滨江集团 增持 4.80 149.35 250 300 0.55 0.69 0.86 8.73 6.96 5.58 250 40% 

华侨城 A 买入 6.30 516.86 275 400 1.05 1.3 1.58 6.00 4.85 3.99 897 42% 

中国国贸 增持 15.10 152.10 --- --- 0.63 0.76 0.84 23.97 19.87 17.98 --- --- 

华联控股 买入 5.47 62.44 46 50 1.18 0.9 1.01 4.64 6.08 5.42 137.2 54% 

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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