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证券研究报告·行业动态 

8 月红色收官，静待金九银十 

 
行业动态信息 

商品房市场：【成交】8 月整体成交同比增幅扩大至 5.5%，但环比小

幅下跌 0.7%。二手房方面 8 月同比增幅扩大至 10.4%，环比反弹，增

长 4.6%。本周一手房整体成交面积环比反弹增长 15.11%，同比增幅

收窄至 5.29%。二手房整体成交面积环比下降 4.27%。【土地】8 月整

体土地供应面积同比增幅收窄，同比增长21.6%，环比反弹增长40.4%。

8 月供应土地挂牌价环比反弹增长 7.1%，同比涨幅收窄至 12.3%。本

周百城土地供应面积环比反弹增长 45.53%，同比下降 11.92%。百城

土地挂牌均价环比增长 62.55%，同比增长 59.22%，【推盘】根据我们

统计的 28 城动态数据，截止 8 月第 5 周，推盘总量为 682 个，环比

下滑 2.43%。【库存】库存整体走高，去化速度减速。 

政策面：海口: 要求开发商 9 月 28 日前主动核实成本调整价格，商品

住宅价格备案后 6 个月内不得擅自涨价；呼和浩特：全面停止房地产

去库存，拟采取多项措施调控房价；三亚：商品房备案后半年内不得

涨价；深圳有意试点住房租金管制，一年涨租最多 5%；南昌对新建

全装修住宅装修价格实行最高限价；杭州整治房地产市场乱象，多家

违法违规房企中介被约谈；西安住房租赁合同禁止出现“租金贷”。 

公司动态信息 

上市公司：【中国国贸】：发布半年报，期内营收 15.5 亿，同比增 23.7%，

归母净利 4.0 亿，同比增 36.9%，eps：0.40 元；【金地集团】：发布半

年报，期内营收 151.1 亿，同比增 18.9%，归母净利 23.9 亿，同比增

107.8%，eps：0.53 元；【首开股份】：发布半年报，期内营收 175.5 亿，

同比增 57.1%，归母净利 13.8 亿，同比增 337.4%，eps：0.4545 元；

【金融街】：发布半年报，期内营收 66.3 亿，同比减 33.7%，归母净

利 8.65 亿，同比减 18.5%，eps：0.29 元；【绿地控股】：发布半年报，

期内营收 1578.87 亿，同比增 25.33%，归母净利 60.56 亿，同比增 30%，

eps：0.5 元  

本周观点：1、未来流动性宽松，我们能预期到房贷利率有望在今年

见顶。2、去杠杆阶段许多企业在经历了上半年融资成本上行之后，

部分大型优质的高评级公司出现了融资利率的改善，背后体现了去杠

杆节奏的变化，一定程度上资金端对高评级公司的依赖。3、一些城

市因为限价令较严，土地流拍率在提升，这会倒逼地方政府做出一些

理性化的选择，或调整土地出让底价，使土地成本趋于合理，或限价

令方面尝试宽松的可能性。综合以上几点，站在这个时点上看未来空

间，地产股存在的机会其实是多于风险的 

建议优选：1、具备强融资能力和 ROE 突破潜力的龙头房企（万科、

招商蛇口、保利地产、华侨城）；2、享受成长弹性和边际催化的企业

（阳光城、荣盛发展）；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 09 月 03 日 
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一周房地产市场总览 

图表 1：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  

 

图表 2：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 16.99  30.39% 10.48  7.66  -23.95% 73.20  -12.14% 商品住宅 

大连 5.82  40.32% 6.80  4.92  -15.26% ----- ----- 商品住宅 

济南 17.25  -22.06% 18.39  6.33  -64.71% 77.12  -13.59% 商品住宅 

青岛 34.07  0.25% 32.44  30.89  -7.11% ----- ----- 商品住宅 

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

长
三
角 

上海 46.26  69.95% 25.95  23.80  -13.09% 20.26  -6.63% 商品住宅 

南京 10.09  -9.68% 15.05  12.30  -12.83% 21.73  6.11% 商品住宅 

杭州 15.68  17.83% 22.23  17.50  -21.28% 13.19  1.95% 商品住宅 

宁波 0.00  ----- 11.99  2.37  -82.64% 130.29  6.85% 商品住宅 

苏州 17.45  150.56% 16.84  16.69  0.21% 27.93  1.16% 商品住宅 

无锡 21.21  -3.25% 8.54  11.24  68.39% ----- ----- 商品住宅 

常州 9.26  171.03% 7.47  7.11  6.33% ----- ----- 商品住宅 

扬州 1.39  -84.21% 6.49  6.91  3.12% ----- ----- 商品住宅 

安庆 0.29  -67.71% 3.31  3.95  20.61% 6.42  11.13% 商品房 

江阴 7.80  14.60% 6.40  7.81  17.42% 56.12  0.09% 商品房 
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徐州 0.00  ----- 30.81  5.02  -84.57% ----- ----- 商品房 

淮安 10.39  5.26% 13.15  12.75  -14.03% 38.11  0.42% 商品住宅 

连云港 12.82  6.20% 15.45  15.18  -8.48% ----- ----- 商品房 

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

绍兴 2.59  -20.48% 3.73  3.51  -14.52% ----- ----- 商品住宅 

 台州 0.00  ----- 9.90  19.40  111.38% ----- ----- 商品住宅 

 淮南 3.86  -52.09% 5.42  3.57  -30.82% ----- ----- 商品房 

 泰安 3.87  -0.30% 8.84  5.73  -35.19% ----- ----- 商品住宅 

 芜湖 1.25  19.65% 10.72  2.39  -78.21% ----- ----- 商品住宅 

 镇江 15.60  31.44% 10.93  14.89  48.80% ----- ----- 商品房 

 温州 16.42  48.39% 11.70  14.62  20.60% 28.56  -3.07% 商品住宅 

 宿迁 4.22  -51.71% 9.26  6.60  -26.91% ----- ----- 商品房 

珠
三
角 

深圳 6.30  -14.19% 4.91  5.68  37.74% 27.27  -4.15% 商品住宅 

广州 25.65  84.48% 18.37  16.34  -12.67% 38.82  -5.44% 商品住宅 

佛山 40.27  -2.80% 16.42  18.77  5.64% ----- ----- 商品房 

东莞 10.14  88.06% 10.82  8.68  -7.71% 88.29  0.76% 商品住宅 

江门 3.12  -6.31% 4.21  2.65  -44.58% ----- ----- 商品住宅 

惠州 5.18  27.07% 6.21  5.06  -19.90% 11.97  -0.45% 商品住宅 

中
西
部
地
区 

武汉 50.89  44.87% 39.53  31.02  -17.50% ----- ----- 商品住宅 

南昌 0.00  ----- 9.95  4.27  -57.09% ----- ----- 商品住宅 

襄阳 3.80  -23.04% 5.29  4.23  -27.34% ----- ----- 商品住宅 

岳阳 3.40  3.81% 4.70  3.51  -26.67% ----- ----- 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  4.84  -26.55% 346201.30  26588.30% 商品住宅 

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

南宁 13.58  20.34% 16.60  11.56  -31.26% 25.31  3.41% 商品住宅 

其
他
地
区 

福州 3.28  -10.05% 3.43  2.71  -16.22% 84.79  -3.70% 商品住宅 

厦门 1.13  0.00% 2.09  1.23  -44.93% 131.41  0.32% 商品住宅 

泉州 5.97  -3.76% 4.15  6.21  48.93% 80.74  -0.45% 商品住宅 

莆田 4.49  0.44% 3.86  3.05  -26.53% 64.97  -0.17% 商品住宅 

汕头 4.93  -5.53% 10.17  6.77  -37.95% ----- ----- 商品住宅 

吉林 10.19  65.89% 3.67  4.54  20.59% ----- ----- 商品房 

长春 18.06  -15.28% 17.06  18.58  14.77% ----- ----- 商品住宅备案 

牡丹江 2.70  54.59% 1.27  1.23  -5.21% ----- ----- 商品住宅 

一线城市 95.20  54.81% 59.72  53.48  -11.30% ----- ----- ----- 

二线城市 235.11  15.63% 243.34  195.61  13.39% ----- ----- ----- 

三线城市 157.34  -0.91% 236.95  175.00  -24.23% ----- ----- ----- 

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） 

图表 3：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 

图表 4：北京一手住宅库存面积/去库存周数（万平方米/周） 图表 5：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 

图表 6：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） 

图表 7：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 
 

图表 8：上海一手住宅库存面积/去库存周数（万平方米/周） 图表 9：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 

图表 10：杭州一手住宅周成交面积（万平米） 图表 11：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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图表 12：苏州一手住宅周成交面积（万平米） 图表 13：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 

图表 14：扬州一手住宅周成交面积（万平米） 图表 15：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） 

图表 16：深圳一手住宅周成交面积（万平米） 图表 17：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 

图表 18：广州一手住宅库存面积/去库存周数（万平方米/

周） 

图表 19：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 

图表 20：佛山一手住宅周成交面积（万平米） 图表 21：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） 

图表 22：武汉一手住宅周成交面积（万平米） 图表 23：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 

图表 24：福州一手住宅周成交面积（万平米） 图表 25：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 

图表 26：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） 

图表 27：北京二手住宅周成交面积（万平米） 图表 28：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 

图表 29：深圳二手住宅周成交面积（万平米） 图表 30：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 

图表 31：南京二手住宅周成交面积（万平米） 图表 32：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 

 

 

0

10

20

30

40

50

60

2014年 2015年 2016年 2017年 6月8日 6月22日 7月6日 7月20日 8月3日 8月17日 8月31日

万
历年周均成交数据 周平均成交（近三月）

0

2

4

6

8

10

12

0

50

100

150

200

250

300

350

400

15/8/28 15/12/28 16/4/28 16/8/28 16/12/28 17/4/28 17/8/28 17/12/28 18/4/28

万
北京二手住宅库存面积（万平米）

二手住宅去库存化周数（右轴）

0

5

10

15

20

25

2014年 2015年 2016年 2017年 6月8日 6月22日 7月6日 7月20日 8月3日 8月17日 8月31日

万
历年周均成交数据 周平均成交（近三月）

0

1

2

3

4

5

6

7

8

2014年 2015年 2016年 2017年 6月8日 6月22日 7月6日 7月20日 8月3日 8月17日 8月31日

万
历年周均成交数据 周平均成交（近三月）

0

5

10

15

20

25

30

2014年 2015年 2016年 2017年 6月8日 6月22日 7月6日 7月20日 8月3日 8月17日 8月31日

万
历年周均成交数据 周平均成交（近三月）

0

5

10

15

20

25

30

2014年 2015年 2016年 2017年 6月8日 6月22日 7月6日 7月20日 8月3日 8月17日 8月31日

万
历年周均成交数据 周平均成交（近三月）



 

  

9 

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 

图表 33：十六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 31.01  7.67% 23.22  26.09  -0.17% 4.17  -2.20% 二手住宅 

深圳 11.73  -8.79% 10.53  11.18  11.73% --- --- 二手住宅 

大连 6.56  3.57% 7.35  6.72  -4.80% --- --- 二手住宅 

青岛 5.03  -9.44% 11.05  9.73  -17.91% --- --- 二手住宅 

杭州 6.68  -12.23% 15.27  11.37  -31.86% --- --- 二手住宅 

南京 12.88  4.91% 14.25  10.78  -32.01% --- --- 二手住宅 

苏州 15.98  -12.12% 10.23  14.74  30.12% --- --- 二手住宅 

无锡 10.23  -17.21% 14.06  11.24  -25.36% --- --- 二手住宅 

扬州 2.41  7.41% 3.39  2.69  -23.82% --- --- 二手住宅 

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

南宁 4.05  -22.24% 5.83  4.75  -32.45% --- --- 二手商品房 

厦门 3.65  -1.18% 5.59  2.85  -55.00% --- --- 二手住宅 

岳阳 1.64  8.82% 1.92  1.68  -8.25% --- --- 二手住宅 

江门 2.09  -12.45% 1.77  2.37  23.37% --- --- 二手住宅 

张家港 0.00  --- 4.03  3.09  -25.60% --- --- 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 

图表 34：主要房地产公司估值情况（截至 8 月 24 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 24.05  2654.92  3468 4195 2.54 3.2 4.03 9.47  7.52  5.97  2368 -12% 

保利地产 买入 12.28  1456.22  2101 2400 1.32 1.67 2.08 9.30  7.35  5.90  1438 -1% 

招商蛇口 买入 18.00  1422.74  730 1000 1.55 1.94 2.43 11.61  9.28  7.41  2492 43% 

金地集团 买入 9.15  413.08  1006 1157 1.52 1.79 2.09 6.02  5.11  4.38  --- --- 

荣盛发展 买入 8.12  353.07  490 600 1.32 1.77 2.26 6.15  4.59  3.59  418 16% 

新湖中宝 买入 3.16  271.74  160 180 0.39 0.6 0.75 8.10  5.27  4.21  464 41% 

首开股份 买入 6.77  174.64  631 630 0.73 0.97 1.1 9.27  6.98  6.15  381 54% 

阳光城 买入 6.05  245.03  400 600 0.51 0.77 1.08 11.86  7.86  5.60  268 9% 

中南建设 买入 6.11  226.67  350 450 0.16 0.46 0.72 38.19  13.28  8.49  250 9% 

世茂股份 买入 4.27  160.17  149 150 0.59 0.66 0.72 7.24  6.47  5.93  280 43% 

华夏幸福 买入 25.10  741.69  1203 1504 2.83 3.94 5.13 8.87  6.37  4.89  --- --- 

华发股份 买入 7.15  151.43  370 400 0.77 0.98 1.27 9.29  7.30  5.63  283 46% 

中洲控股 买入 16.62  110.49  105 110 0.93 1.51 2.14 17.87  11.01  7.77  212 48% 

南山控股 买入 3.19  86.38  --- --- 0.34 0.36 0.44 9.38  8.86  7.25  98 12% 

光明地产 买入 3.99  88.92  190 210 1.14 1.08 1.36 3.50  3.69  2.93  165 46% 

新城控股 买入 25.95  585.79  651 800 2.71 3.73 4.96 9.58  6.96  5.23  560 -5% 

滨江集团 增持 4.33  134.73  250 300 0.55 0.69 0.86 7.87  6.28  5.03  250 46% 

华侨城 A 买入 6.28  515.22  275 400 1.05 1.3 1.58 5.98  4.83  3.97  897 43% 

中国国贸 增持 14.30  144.04  --- --- 0.63 0.76 0.84 22.70  18.82  17.02  --- --- 

华联控股 买入 5.19  59.24  46 50 1.18 0.9 1.01 4.40  5.77  5.14  137.2 57% 

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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