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板块反弹，业绩突出 

——房地产周报2018年第35周 

◼ 本周板块上涨 2.48%，行业排名第一：本周大盘小幅上涨 0.28%，地产板

块表现突出，反弹 2.48%，在 28 个行业中排名第 1 位，本周中报公布结

束，龙头房企业绩表现靓丽，维持高增速，板块 PE 估值继续下降至 9.19X，

近几周连创历史新低。本周板块涨幅前五为宁波富达、保利、华夏幸福、

招蛇及新城，重点公司涨幅靠前，近两周新城、保利、万科累计涨幅超过

10%，华夏幸福、中南、阳光城、招蛇涨幅超过 8%，截止本周末龙头 PE 

TTM 小幅上升，但依然在 9 倍以下，万科 8.9X，保利 8.8X，招蛇 9.0X，

新城 7.9X，华夏幸福 7.2X，金地 5.1X，荣盛 5.6X。 

◼ 8 月销售榜单公布：1）8 月龙头房企销售额环比有所下降，top3/top10 分

别下降 10 %/2%，碧桂园、万科、恒大及保利分别下降 11%/18%/0.5%/34%，

但同比来看依然维持较高的增速，top3/top10 同比分别升 14%/28%，除碧

桂园和万科同比小幅下滑以外，融创、绿地、龙湖、招蛇同比增速超过

30%，中海、新城、阳光城、中南、泰禾超过 100%，2）1-8 月累计来看，

top3/top10/top50 同比分别升 21%/30%/40%，新城、金茂、金科等升幅超

过 100%，融创、阳光城、中南等升幅超过 50%。 

◼ 重点城市新房成交 8 月同比升幅再度扩大约 1pct，一线供求持续改善：

本周重点城市新增供给同环比均有回升，分别为 12.7%/18.5%，2018 年累

计升 11.9%，与上周持平。新房成交同环比为 12.4%/14.1%，滚动月同比

11.2%，8 月同比升幅相比 7 月再度扩大约 1pct，2018 年成交累计降 1.2%，

相比上周再度收窄 0.4pct。分一二三线看，本周一线新增供给同比大增

135%，成交同比升幅 54.3%，自 7 月以来同比持续为正。一二三线新增

供给累计同比分别为 10.0%/4.1%/26.1%，相比上周+2.3/+0.1/-4.2pct，成交

累计同比-7.9%/-16.4%/16.6%，相比上周+1.8/+0.4/-0.1pct。本周末重点城

市狭义去化周期 9.49 个月，上周末为 9.63 个月，连续收窄 7 周，一二三

线去化周期 7.45/6.21/15.40 个月，三线小幅回升。 

◼ 重点房企销售、业绩表现突出，维持推荐：本周板块触底反弹，涨幅排名

第一，我们认为主要催化是在业绩拉动下的估值修复，1）重点房企中报

发布完毕，业绩表现靓丽，融创、首开、阳光城增速超过 200%，新城、

中南、金地、华发及蓝光增速超过 100%，恒大、碧桂园、招蛇超过 50%，

预计重点公司 2018 年动态 PE 基本都不到 7 倍，2）8 月销售统计公布，

环比有所下滑，但同比依然保持较高的增速，3）重点城市新房成交维持

反弹，8 月同比再度扩大，升 11.2%，去化周期连降 7 周，一线供求明显

改善。我们认为政策面将依然以市场平稳为目标维持偏紧的基调，而龙头

销售、业绩均表现靓丽，动态 PE 依然接近历史低位，我们维持推荐杠杆

率相对较低的低估值龙头保利及新城。 

◼ 风险提示：政策超出预期、宏观经济表现超出预期、房产税出台超出预期 
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1. 板块行情回顾 

1.1 板块反弹 2.48%，行业排名第一 

◼ 本周板块上涨 2.48%，行业排名第一：本周大盘小幅上涨 0.28%，地产板块表现突

出，反弹 2.48%，在 28 个行业中排名第 1 位，本周中报公布结束，龙头房企业绩表

现靓丽，维持高增速，而估值依然接近历史低位。 

表 1：房地产板块与指数行情回顾 

证券代码 证券简称 收盘价 周涨幅/% 月涨幅/% 年初至今涨幅/% 

801180.SI SW 地产 3,702.20 2.48 -3.88 -24.60 

000300.SH 沪深 300 3,334.50 0.28 -5.14 -17.28 

000001.SH 上证综指 2,725.25 -0.15 -5.01 -17.60 

399001.SZ 深圳成指 8,465.47 -0.23 -7.80 -23.32 

399006.SZ 创业板指 1,435.20 -1.03 -7.98 -18.11 
 

资料来源：wind、长城证券研究所 

图 1：房地产行业及沪深 300 近一年收益率  图 2：本周各行业涨跌幅/% 

 

 

 

资料来源：wind、长城证券研究所  资料来源：wind、长城证券研究所 

1.2 随着中报公布，板块 PE 估值连创历史新低 

◼ 板块 PE 估值再创历史新低：随着中报发布，本周地产板块 PE 估值继续下降至 9.19X，

近几周连创历史新低，PB 回升至 1.40X。相对全部 A 股来看，地产板块 PE 及 PB 折价

33%及 12%，剔除银行股折价分别为 49%及 27%，折价幅度依然接近历史高位。 
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图 3：房地产板块 PE TTM  图 4：房地产板块 PB LF 

 

 

 

图 5：房地产板块相对全部 A 股估值  图 6：房地产板块相对全部 A 股（剔除银行）估值 

 

 

 

资料来源：wind、长城证券研究所  资料来源：wind、长城证券研究所 

1.3 重点房企连涨两周，保利新城涨幅超过 7% 

◼ 重点房企连涨两周，保利新城涨幅超过 7%：本周板块涨幅前五为宁波富达、保利地

产、华夏幸福、招商蛇口及新城控股，重点公司表现突出，其中华夏幸福、新城控

股本周发布中报，业绩分别增长 29%及 123%。跌幅前五为中珠医疗、市北高新、世

荣兆业、ST 新梅及同达创业，中珠医疗上半年业绩下降 67%，员工持股计划过去三

个月累计减持 2.97%，此外公司公告业绩补偿承诺方无法履行业绩承诺；市北高新上

半年业绩下降 27%。本周重点房企持续上涨，近两周新城、保利、万科涨幅超过 10%，

华夏幸福、中南建设、阳光城、招商蛇口涨幅超过 8%，截止本周末龙头 PE TTM 小

幅上升，但依然在 9 倍以下，万科 8.9X，保利 8.8X，招蛇 9.0X，新城 7.9X，华夏

幸福 7.2X，金地 5.1X，荣盛 5.6X。 

表 2：板块个股涨跌幅前五名 

代码 名称 涨幅前五/% 

600724.SH 宁波富达 9.75 

600048.SH 保利地产 8.48 

600340.SH 华夏幸福 8.24 

001979.SZ 招商蛇口 8.17 

601155.SH 新城控股 7.72 

代码 名称 跌幅前五/% 

600568.SH 中珠医疗 -11.53 

600604.SH 市北高新 -10.75 

002016.SZ 世荣兆业 -10.32 
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600732.SH ST 新梅 -8.63 

600647.SH 同达创业 -6.16 
 

资料来源：wind、长城证券研究所 

2. 行业重要新闻 

2.1 CRIC 及中指院发布房企销售榜单 

◼ 事件：8 月 31 日，CRIC 及中指院发布房企 1-8 月销售榜单，根据 CRIC 数据，碧桂

园、万科、恒大销售额分别实现 5051 亿、3892 亿及 3951 亿，位列前三。 

◼ 我们的观点：1）8 月龙头房企销售额环比有所下降，top3/top10 分别下降 10 %/2%，

碧桂园、万科、恒大及保利分别下降 11%/18%/0.5%/34%，但同比来看依然维持较高

的增速，top3/top10 同比分别升 14%/28%，除碧桂园和万科同比小幅下滑以外，融创、

绿地、龙湖、招蛇同比增速超过 30%，中海、新城、阳光城、中南、泰禾超过 100%，

2）1-8 月累计来看，top3/top10/top50 同比分别升 21%/30%/40%，新城、金茂、金科

等升幅超过 100%，融创、阳光城、中南等升幅超过 50%。 
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表 3：重点房企 8 月销售表现 

 

注：历史数据均采用 CRIC 榜单数据，销售额排名变化为相对于 2017 年末 CIRC 销售额榜单排名，红色括号形式为负数 

资料来源：CRIC、长城证券研究所 
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2.2 深圳有意试点住房租金管制，多地发布新政禁止“租

金贷”等 

表 4：本周行业重要事件-住房租赁 

日期 概况 事件 

8 月 25 日 
苏州将加快培育发展住

房租赁市场 

苏州《关于加快培育和发展住房租赁市场的意见》印发并实施。鼓励个人住

房租赁消费，对个人出租住房的，由按照 5%的征收率减按 1.5%计算缴纳增值

税；鼓励金融机构按照依法合规、风险可控、商业可持续的原则，探索支持

符合条件的住房租赁企业发行债券，不动产证券化产品。 

8 月 27 日 

深圳互金协会：严禁长

租公寓中介服务商开展

“租金贷”业务 

深圳互金协会发布《关于规范“长租公寓”业态涉互联网金融的风险提示》。

指出，近期市场上部分长租公寓中介服务商联合互联网金融平台、金融机构

等贷款机构开展“租金贷”业务。该业务模式以支持国家鼓励发展长租公寓

的名义，实际具有非法侵占他人财物的特征，形成了资金池和期限错配，杠

杆高、风险大。 

8 月 28 日 

西安：住房租赁合同中

不得涉及“租房贷”相

关内容 

西安市住房保障和房屋管理局发布《关于进一步规范我市住房租赁市场的通

知》。在我市从事住房租赁业务的企业或个人必须严格遵守住房租赁相关法

律法规。对涉嫌存在违法违规行为的企业或个人将予以曝光，违法违规行为

一经查实，将严格依法处罚。 

8 月 29 日 

深圳规土委：规范企业

进驻城中村租赁行为 

防止借改造变相涨价 

深圳规土委针对今年初市政协委员夏俊等人关于“遏制住房租金非理性上涨”

的提案作出回复，称将通过一系列举措严防“城中村”借改造、统一租赁之

机变相涨价。 

8 月 29 日 

深圳试点稳租金商品房

首项目，年租金涨幅不

超 5％ 

深圳正在探索建立全市稳租金商品房项目制度，该制度指房地产开发企业建

设并组织运营，一定期限内只租不售，接受政府主管部门的租金管控或指导，

面向在深圳工作的未购房居民出租的商品房。首个试点项目将在明年入市，

年租金波动幅度被限制在±5%以内。 

8 月 29 日 

上海互金协会：禁止会

员单位开展“租金贷”

业务 

上海互金协会下发《关于不得开展“租金贷”业务的通知》，鉴于近期市场

上部分长租公寓中介服务商联合 P2P 网贷平台等开展“租金贷”业务，存在

较大风险。协会要求各会员单位不得开展此类“租金贷”业务。 

8 月 31 日 
媒体：部分银行暂停租

房贷 

媒体报道近日从多位业内人士处获悉，北京银行、建设银行、平安银行等金

融机构均已暂停租房贷款业务，其中北京银行将重新审查住房租赁企业信贷

业务的审批流程。 

8 月 31 日 
我爱我家等中介违规代

理公租房遭查处 

针对近日有媒体报道的“我爱我家、中天置地高价转租公租房，租金由 1700

元抬升至 4900元”一事，北京市住建委发布通报称：经朝阳房管局约谈我爱

我家、中天置地两家经纪公司负责人，公司均存在违规代理公租房转租行为，

涉案违规代理公租房各两套。 

9 月 1 日 

自如回应阿里员工租自

如甲醛房两月后白血病

身亡，自如多次被曝空

气质量问题 

8 月 31日，一篇《阿里 P7员工得白血病身故 生前租了自如甲醛房》的文章

在网络热传。针对此事，自如方于 9 月 1日发声明表示，公司立即安排与王

先生家属联系，跟进相关事宜。事实上之前也多次爆出自如的房子出现甲醛

超标的事情。 
 

资料来源：wind、网络、长城证券研究所 
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2.3 龙头上半年业绩表现靓丽 

表 5：本周重点公司中报业绩 

公司 营业收入（亿元） 营业收入增速（%） 归母净利润（亿元） 归母净利润增速（%） 

恒大 3003.5 59.8 308.1 63.6 

绿地控股 1,578.87 25.33 60.56 30.02 

华夏幸福 349.74 57.13 69.27 29.05 

首开股份 175.45 57.09 13.80 337.42 

金地集团 149.29 18.78 23.95 107.83 

金融街 66.29 -33.65 8.65 -18.51 

新湖中宝 55.91 36.68 14.57 206.94 

我爱我家 53.30 741.86 3.29 1,189.71 

中粮地产 49.94 8.86 6.24 301.84 

大名城 47.45 138.45 2.65 -17.34 

中天金融 42.14 -56.12 47.39 232.97 

城投控股 41.45 193.05 7.07 -21.65 

外高桥 39.68 22.44 5.24 90.18 

云南城投 39.16 7.54 -1.85 亏损减小，去年-2.83亿 

上实发展 37.69 56.73 2.77 21.83 

雅戈尔 35.86 -33.59 14.89 -27.28 

中交地产 31.77 285.10 3.03 2,949.91 

新华联 29.66 33.61 1.31 -28.90 

信达地产 28.95 -52.14 2.51 2.19 

宁波富达 24.18 59.55 2.21 185.03 

广宇集团 22.41 14.38 2.66 335.07 

天房发展 17.84 -16.05 1.40 -19.94 

南山控股 17.34 -22.53 -0.09 转亏，去年 1.37 亿 

顺发恒业 16.78 -47.17 7.53 149.24 

中国国贸 15.52 23.68 4.04 36.92 

香江控股 14.76 -32.07 0.68 -79.35 

华联控股 14.08 -50.60 3.80 -63.84 

华远地产 13.40 -65.00 0.60 -80.23 

深深房 A 13.18 80.16 3.29 139.80 

荣安地产 12.68 -65.71 1.75 -62.84 

宋都股份 11.92 74.90 1.16 623.43 

格力地产 11.89 -21.99 3.03 9.56 

泛海控股 11.68 -47.62 13.34 47.56 

电子城 11.65 293.14 3.47 386.55 

天保基建 10.75 99.24 2.39 37.49 

新光圆成 10.43 8.82 1.52 310.22 

中国武夷 10.31 9.84 0.80 46.92 

世荣兆业 10.28 424.62 4.42 转盈，去年-0.11 亿 

三湘印象 8.94 1.83 0.37 -59.99 
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表 5：本周重点公司中报业绩 

深赛格 8.83 49.06 0.98 95.30 

浦东金桥 8.79 8.90 4.00 7.87 

广汇物流 7.68 155.48 1.90 76.97 

新黄浦 7.58 -39.45 1.10 -82.14 

上海临港 6.41 -29.26 1.56 -18.08 

中体产业 5.60 37.55 0.26 90.52 

空港股份 5.22 -51.74 -0.02 转亏，去年 0.62 亿 

财信发展 5.15 26.12 0.17 14.81 

南都物业 4.69 24.92 0.42 18.91 

轻纺城 4.68 1.05 2.27 -6.73 

中珠医疗 4.37 19.84 0.57 -66.89 

亚通股份 3.70 -45.46 0.23 7.20 

市北高新 2.79 -35.92 0.50 -27.22 

华丽家族 2.14 -69.83 0.11 -81.99 

中润资源 2.02 -25.59 -0.26 亏损减小，去年-1.35亿 

大龙地产 1.44 -15.85 -0.24 亏损增加，去年-0.21亿 

粤宏远 A 1.30 -59.06 -0.31 转亏，去年 0.70 亿 

长春经开 1.23 25.84 0.87 499.91 

沙河股份 1.22 -59.73 0.03 -21.88 

荣丰控股 0.97 2,140.17 0.05 转盈，去年-0.05 亿 

海航投资 0.90 137.50 -0.87 转亏，去年 0.39 亿 

浙江广厦 0.76 -56.93 1.04 转亏，去年 0.73 亿 

ST 山水 0.72 926.62 -0.01 亏损减小，去年-0.11亿 

哈高科 0.70 8.27 -0.13 亏损增加，去年-0.12亿 

津滨发展 0.68 0.81 -0.23 亏损减小，去年-0.39亿 

中国高科 0.50 -81.32 -0.06 -107.73 

ST 慧球 0.34 119.08 -0.10 亏损减小，去年 0.12 亿 

全新好 0.22 3.07 -0.11 转亏，去年 0.21 亿 

ST 新梅 0.21 -32.02 -0.06 转亏，去年 0.71 亿 

亚太实业 0.14 -2.95 -0.02 亏损减小，去年 0.04 亿 

中迪投资 0.14 -93.38 -0.06 转亏，去年 1.24 亿 

ST 宏盛 0.14 355.92 0.00 转盈，去年-0.01 亿 

绿景控股 0.09 -0.21 -0.24 亏损减小，去年-0.39亿 

资料来源：wind、公告、长城证券研究所 
 

2.4 光明、荣安、新湖中宝、中交拟发行 ABS 等 

表 6：本周重点公司融资情况 

公司 融资类型 规模 利率 期限/到期日 

阳光城 定向债 30 亿 拟发行 拟发行 

首开股份 私募债 30 亿 5.70% 5 年 

新湖中宝 
私募债 75 亿 拟发行 7 年 

供应链 ABS 40 亿（储架） 拟发行 1 年 
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表 6：本周重点公司融资情况 

宋都股份 私募债 10 亿 拟发行 拟发行 

市北高新 
公募债 9 亿 拟发行 拟发行 

中票 9 亿 4.6% 5（3+2）年 

中南建设 
中票 28 亿调整为 42亿 拟发行 拟发行 

超短融 30 亿 拟发行 270天 

外高桥 超短融 4 亿 3.7% 180天 

浦东金桥 超短融 5 亿 3.38% 9 天 

上海临港 超短融 20 亿 拟发行 270天 

光明地产 购房尾款 ABS 10 亿 拟发行 3 年 

荣安地产 租金和停车费 CMBS 10 亿 拟发行 18（3*6）年 

中交地产 供应链 ABS 20 亿（储架） 拟发行 1 年 
 

资料来源：wind、公告、长城证券研究所 

2.5 招商蛇口转让深圳太子湾项目股权等 

表 7：本周重点公司其他公告 

分类 公司 事件 

人事

变动 

哈高科 
杨登瑞先生因个人原因申请辞去公司董事长、董事职务。杨登瑞先生辞职后不在本公司及本公

司下属企业担任任何职务。同意在新任董事长选举产生前，由杨登瑞先生继续履行董事长职务。 

顺发恒业 
沈志军先生将不再担任公司总裁职务，但仍继续担任公司董事、执行董事。 

经公司管大源董事长提名，王德宏先生将担任公司总裁职务， 

股权

变动 

富森美 控股股东、实际控制人刘兵先生 8月 24 日、29 日、30日共增持公司股份 0.0153%。 

中珠医疗 
员工持股 1号资产管理计划累计减持 2.97%。本次减持计划实施时间过半，减持计划未实施完

毕。 

宋都股份 

2018年员工持股计划累计买入 2.46%，成交均价约 3.89 元/股。 

2018年员工持股计划的股票购买时间再行延长 6个月，即延长至 2019 年 3 月 2日前购买完成，

同时 2018年员工持股计划的存续期相应延长 6个月。 

信达地产 

公司以 5.90 元/股发行价格向中国信达、淮南矿业发行股份购买二者持有的淮矿地产 100%股权

重大资产重组已于 2018年 7 月 27日实施完毕。根据承诺，中国信达持有股份将在 36 个月锁定

期基础上自动延长 6个月，信达投资持有股份将在 12个月锁定期基础上自动延长 6 个月。 

格力地产 
公司 4月 27 日同意实施第三期员工持股计划并设立资管计划。因受资管新规、A股二级市场表

现等情况影响，公司决定终止实施本次员工持股计划。 

亚太实业 
北京市高级人民法院已于 2018年 8月 24 日将天津燕宇置业持有的 563,500 股公司股份过户至

兰州太华投资控股。 

兼并 

投资 

香江控股 
控股子公司广州大瀑布拟以自有资金 3010 万元收购健康体检公司 100%股权，天津森岛以自有

资金 590 万元收购锦绣养老 100%股权及锦绣医院。 

云南城投 

拟以 1000万元的价格收购鼎新绿碳（天津）股权投资基金合伙企业所持有的云南安盛创享投资

管理有限公司 50%的股权。 

参与竞买成都民生喜神投资有限公司 32%股权及债权 

华夏幸福 

全资子公司京御地产拟收购平安大华持有的嘉兴孔雀城 34%股权，股权收购价款为 7.2 亿元。 

中标武汉开发区机器人产业小镇 PPP 项目 

与绍兴市柯桥区政府签署了《浙江省绍兴市柯桥区福全产业新城 PPP项目合作协议》，协议履

行期限：18年。 
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表 7：本周重点公司其他公告 

上海临港 
以现金方式出资 1.2亿元与其他两方共同出资设立上海临港嘉定科技城经济发展有限公司，占

合资公司注册资本的 51%。 

滨江集团 
认购宁波京海公司新增注册资本额 2000 万元，增资后持有宁波京海公司 50%股权。宁波京海公

司系海曙区气象路地段 HS06-03-10a地块项目的开发主体。 

合作

转让 

中航善达 
收到北京产权交易所出具的《交易签约通知书》，最终确定许再新先生为惠东康宏 51%股权的

受让方，成交价格为 4.2亿元；贵州航程为贵阳中航 70%股权的受让方，成交价格为 9.2亿元。 

云南城投 拟公开挂牌转让持有的昆明七彩云南公司 59.5%的股权。 

招商蛇口 

拟通过增资扩股方式引入合作方持有商融置业、商泰置业 49%股权及乐艺置业、商启置业 51%

股权，增资项目的挂牌底价合计为 63.2 亿元。上述公司均为公司全资子公司，主要资产分别是

位于深圳太子湾的部分土地。 
 

资料来源：wind、公告、长城证券研究所 

2.6 呼和浩特全面停止去库存、长春取消棚改项目货币化

安置购房奖励政策等 

表 8：本周其他行业公告 

概况 事件 

呼和浩特全面停止房地产去库

存，要“有效抑制房价上涨” 

呼和浩特市住房保障和房屋管理局官网发布《我市将多措并举调控房价稳定房地产

市场》，明确全面停止房地产去库存调控措施，把“稳地价、稳房价、稳预期”作

为房地产调控的总体目标，拟采取多项措施调控房价，稳定房地产市场。 

长春取消棚改项目货币化安置

购房奖励政策 

长春市下发《关于取消棚改项目货币化安置购房奖励政策的通知》，为加强房地产

市场调控，鼓励被征收人选择房屋安置；新启动实施的棚改项目取消货币化安置购

房奖励政策，鼓励有条件的棚改项目新建一定数量的回迁安置住房。 

南昌对全装修住宅设装修最高

限价，不遵守将暂停网签 

南昌市住房保障等部门发布《关于进一步加强城区新建全装修住宅销售管理的通

知》，提出实行装修价格限高制度。 

民法典拟规定：住宅建设用地

使用权期间届满的自动续期 

民法典物权编草案关于住宅建设用地使用权期间届满续期问题，先作一个原则性规

定。草案规定，住宅建设用地使用权期间届满的，自动续期。续期费用的缴纳或者

减免，依照法律、行政法规的规定。 

三亚商品房网签新规：当月销

售当月网签逾期不再办理 

三亚市住房和城乡建设局发布通知称，严禁囤积房源、捂盘惜售。从 2018年 9月 1

日起开始实行限时网签，即当月销售当月网签。在提交网签资料时，必须对提交资

料的真实性作出承诺，否则，一律不予办理网签备案。 

三亚已备案但尚未销售的商品

房项目需重新申报价格备案 

三亚市发改委、住建局联合发布《关于进一步做好商品房价格备案管理的通知》，

要求房企做好重新申报销售价格备案工作，严格按照备案价格销售，6个月内不得

调高销售价格。 

海口市要求开发商核实成本调

整价格，6个月内不得调高 

海口市住建局与海口市发改委联合发布通知，要求加强商品房销售价格备案管理，

要求房企在 2018年 9月 28日前主动核实成本，调整价格，到市发改委重新申请价

格备案，备案后 6个月内不得擅自调高备案价格。 

百城房价涨幅连续 12 个月收

窄，部分三四线城市上涨较快 

在各类调控政策密集台出和持续性棚改政策影响下，全国百城新建商品住宅成交均

价涨幅连续 12个月收窄。与此同时，百城住宅库存规模连续 36个月同比下跌，回

落到七年前水平。部分三四线城市上涨过快，未来政策收紧的可能性比较大。 
 

资料来源：wind、网络、长城证券研究所 
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3. 行业数据跟踪 

3.1 重点城市新房成交 8 月同比升幅再度扩大约 1pct 

◼ 重点城市新房成交 8 月同比升幅再度扩大约 1pct：本周重点城市新房成交同环比为

12.4%/14.1%，滚动月同比 11.2%，8 月同比升幅相比 7 月再度扩大约 1pct，滚动月

环比-2.7%。2018 年至今累计降 1.2%，相比上周再度收窄 0.4pct。 

图 7：重点城市新房周成交  图 8：重点城市新房周成交同环比 

 

 

 

图 9：重点城市新房成交滚动月同比及月环比  图 10：重点城市新房成交累计同比 

 

 

 

资料来源：wind、各地房管局、长城证券研究所  资料来源：wind、各地房管局、长城证券研究所 

◼ 一二三线成交全面上升，一线表现突出：本周重点一二三线环比全面上升，一线环

比升幅达到 49.6%，同比来看，一三线分别升 54.3%/13.5%，一线自 7 月以来同比持

续为正，二线同比下降 2.6%。 2018 年至今一二三线新房成交累计同比

-7.9%/-16.4%/16.6%，一线降幅持续快速收窄。 

图 11：重点一二三线城市新房周成交同环比  图 12：重点一二三线城市新房成交累计同比 
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资料来源：wind、各地房管局、长城证券研究所  资料来源：wind、各地房管局、长城证券研究所 

3.2 去化周期连降 7 周，一线新增供给大增 

◼ 重点城市供给同环比均有回升，去化周期连降 7 周：本周重点城市新增供给同环比

均有回升，分别为 12.7%/18.5%，2018 年累计升 11.9%，与上周持平。本周末狭义去

化周期 9.49 个月，上周末为 9.63 个月，连续收窄 7 周。 

图 13：重点城市新房新增供给累计同比  图 14：重点城市新房月滚动成交供应比 

 

 

 

图 15：重点城市新房库存及去化周期   

 

  

资料来源：wind、各地房管局、长城证券研究所  资料来源：wind、各地房管局、长城证券研究所 

◼ 一线新增供给同比大增：本周一三线新增供给环比回升，一线同比大增 135%，2018

年至今累计同比分别为 10.0%/4.1%/26.1%，相比上周分别+2.3/+0.1/-4.2pct。一二三

线去化周期 7.45/6.21/15.40 个月，三线小幅回升。 

图 16：重点一二三线城市新房新增供给累计同比  图 17：重点一二三线城市新房狭义去化周期 
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图 18：重点城市新房狭义去化周期 

 

资料来源：wind、各地房管局、长城证券研究所  资料来源：wind、各地房管局、长城证券研究所 

4. 投资建议 

◼ 重点房企销售、业绩表现突出，维持推荐：本周板块触底反弹，涨幅排名第一，我

们认为主要催化是在业绩拉动下的估值修复，1）重点房企中报发布完毕，业绩表现

靓丽，融创、首开、阳光城增速超过 200%，新城、中南、金地、华发及蓝光增速超

过 100%，恒大、碧桂园、招蛇超过 50%，预计重点公司 2018 年动态 PE 基本都不到

7 倍，2）8 月销售统计公布，环比有所下滑，但同比依然保持较高的增速，除碧桂

园和万科同比小幅下滑以外，融创、绿地、龙湖、招蛇同比增速超过 30%，中海、

新城、阳光城、中南、泰禾超过 100%，3）重点城市新房成交维持反弹，8 月同比再

度扩大，升 11.2%，去化周期连降 7 周，一线供求明显改善。我们认为政策面将依然

以市场平稳为目标维持偏紧的基调，而龙头销售、业绩均表现靓丽，动态 PE 依然接

近历史低位，我们维持推荐杠杆率相对较低的低估值龙头保利及新城。 

表 9：重点房企中报业绩 

公司 营业收入（亿元） 营业收入增速（%） 归母净利润（亿元） 归母净利润增速（%） 

恒大 3003.5 59.8 308.1 63.6 

绿地控股 1578.87 25.33 60.56 30.02 

碧桂园 1318.94 69.66 129.39 72.50 

万科 1059.75 51.80 91.24 24.94 

保利地产 595.14 9.28 65.05 15.13 

融创中国 465.8 215.3% 63.6 287.8 

华夏幸福 349.74 57.13 69.27 29.05 

招商蛇口 209.88 6.60 71.17 97.54 

荣盛发展 193.88 44.51 22.47 33.38 

首开股份 175.45 57.09 13.80 337.42 

新城控股 157.58 39.10 25.38 122.81 

金科股份 155.46 49.26 6.67 46.33 

中南建设 153.16 20.89 9.27 180.08 

阳光城 152.08 102.10 10.31 214.27 

金地集团 149.29 18.78 23.95 107.83 

华侨城 A 147.18 6.74 20.14 16.16 

泰禾集团 126.88 42.12 9.83 22.39 
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表 9：重点房企中报业绩 

世茂股份 121.48 20.35 14.42 3.26 

滨江集团 95.54 92.33 5.80 -36.95 

华发股份 94.29 34.07 13.46 134.95 

蓝光发展 80.09 24.38 6.20 118.84 

中粮地产 49.94 8.86 6.24 301.84 

世联行 36.73 10.04 2.98 4.55 

中国国贸     15.52 23.68 4.04 36.92 

资料来源：wind、公告、长城证券研究所 
 

◼ 风险提示：调控政策及信贷政策超出预期、宏观经济表现超出预期、房产税出台超

出预期 
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