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——房地产周报（20180908） 

核心观点  

川财周观点：三季度以来，土地流拍数量增多、溢价率明显下滑，土地市场区

域冷淡，房企拿地整体保持谨慎。从拿地销售比来看，前八月土地投资力度整

体弱于去年。克而瑞数据显示，1-8 月销售百强房企平均拿地销售比为 0.44，

相比 2017 年 0.6 仍有一定差距。分梯队来看，TOP30 以后房企拿地销售比较

2017 年下降幅度更大，尤其是 TOP31-50 梯队房企，前八月拿地销售比远低于

百强平均。去杠杆的大背景下，房企更注重控制土地投资强度，保证现金流。

土地降温有望倒逼土地出让环节在定价层面更为合理，房企的拿地理性化已经

逐步影响 2018 年销售利润率，市场对于房企利润率持续回落的悲观预期有望

得到修复。前期市场对于宏观经济担忧较大，伴随着宽松政策预期抬升，地产

股估值修复有望延续，相关标的为保利地产、招商蛇口、新城控股、荣盛发展。 

 市场表现：本周上证综指下跌 0.84%，收报于 2702.30 点。川财地产金融

指数本周下跌 1.54%，成分股中中弘股份、天业股份和华丽家族周涨幅居前，

分别上涨 23.46%、11.89%和 8.06%。与之相比，保利地产、招商蛇口和电子城

周跌幅居前，分别下跌 6.19%、6.11%和 5.38%。 

 关键指标： 

30 大中城市本周商品房成交面积为 248.16 万平方米，环比减少了 61.98 万平方

米。其中一线城市商品房成交面积为 42.32 万平方米，环比减少了 35.88 万平

方米；二线城市商品房成交面积为 114.48 平方米，环比减少了 29.79 万平方米；

三线城市商品房成交面积为 91.36 万平方米，环比增加了 3.70 万平方米。 

 行业动态 

8 月 30 日，北京市海淀区最大的共有产权房项目——永靓家园开始申购登记。

根据此前发布的公告，购房人可在网上申购该项目共计 2141 套房源。值得一

提的是，此次申购与以往项目最大的不同是，没有把供给非京籍房源数量“一

刀切”地划定为 30%。（经济日报） 

 公司动态 

荣盛发展（002146）：2018 年 8 月，公司实现签约面积 68.03 万平方米，同比

增长 87.67%；签约金额 68.35 亿元，同比增长 68.77%。2018 年 1-8 月，公司

累计实现签约面积 512.60 万平方米，同比增长 52.55%；累计签约金额 534.46

亿元，同比增长 48.75%。  

风险提示：经济数据不及预期；政策出现收紧。 

mailto:xuweiping@cczq.com
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川财周观点 

三季度以来，土地流拍数量增多、溢价率明显下滑，土地市场区域冷淡，房企

拿地整体保持谨慎。克而瑞数据显示，从拿地销售比来看，前八月土地投资力

度整体弱于去年。1-8 月销售百强房企平均拿地销售比为 0.44，相比 2017 年

0.6 仍有一定差距。分梯队来看，TOP30 以后房企拿地销售比较 2017 年下降

幅度更大，尤其是 TOP31-50 梯队房企，前八月拿地销售比远低于百强平均。

去杠杆的大背景下，房企更注重控制土地投资强度，保证现金流。土地降温有

望倒逼土地出让环节在定价层面更为合理，房企的拿地理性化已经逐步影响

2018 年销售利润率，市场对于房企利润率持续回落的悲观预期有望得到修复。

前期市场对于宏观经济担忧较大，伴随着宽松政策预期抬升，地产股估值修复

有望延续，相关标的为保利地产、招商蛇口、新城控股、荣盛发展。 

市场表现 

本周上证综指下跌 0.84%，收报于 2702.30 点。川财地产金融指数本周下跌

1.54%，成分股中中弘股份、天业股份和华丽家族周涨幅居前，分别上涨

23.46%、11.89%和 8.06%。与之相比，保利地产、招商蛇口和电子城周跌幅

居前，分别下跌 6.19%、6.11%和 5.38%。 

 

 

表格1. 房地产板块周涨跌幅前五名 

代码 名称 收盘价（元） 周涨跌幅 月涨跌幅 年初至今涨幅 

000979.SZ 中弘股份 1.00  23.46  23.46  -48.45  

600807.SH 天业股份 2.54  11.89  11.89  -74.63  

600503.SH 华丽家族 3.89  8.06  8.06  -40.61  

002077.SZ 大港股份 4.70  5.62  5.62  -68.52  

000616.SZ 海航投资 2.65  5.16  5.16  -20.90  

601588.SH 北辰实业 3.81  4.96  4.96  -32.14  

600094.SH 大名城 4.91  4.47  4.47  -29.10  

000656.SZ 金科股份 5.40  4.25  4.25  15.05  

600565.SH 迪马股份 3.04  4.11  4.11  -21.70  

600067.SH 冠城大通 4.04  3.86  3.86  -36.57  

资料来源：Wind 川财证券研究所 
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表格2. 房地产板块周涨跌幅后十名 

代码 名称 收盘价（元） 周涨跌幅 月涨跌幅 年初至今涨幅 

600048.SH 保利地产 11.52  -6.19  -6.19  -16.16  

001979.SZ 招商蛇口 16.90  -6.11  -6.11  -11.23  

600658.SH 电子城 4.92  -5.38  -5.38  -36.66  

600622.SH 光大嘉宝 6.07  -5.16  -5.16  -55.22  

600393.SH 粤泰股份 2.64  -5.04  -5.04  -56.46  

600621.SH 华鑫股份 7.29  -4.83  -4.83  -39.45  

000537.SZ 广宇发展 8.18  -4.55  -4.55  -35.26  

002016.SZ 世荣兆业 9.79  -4.49  -4.49  -5.31  

000046.SZ 泛海控股 5.39  -4.43  -4.43  -25.90  

600648.SH 外高桥 17.36  -4.35  -4.35  -5.15  

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

图1： 行业板块本周涨跌幅 

 

资料来源：wind，川财证券研究所 

 

估值方面，截至本周末，通信板块的市盈率居首，高达 128 倍。国防军工板块

的市盈率次之，达到 84.0 倍。计算机板块的市盈率排在第三位，为 48.3 倍。

房地产板块市盈率为 9.4 倍，估值继续回落，排在 28 个行业中的倒数第三位。 
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图2：  行业 PE（TTM）对比图 

 

资料来源：wind，川财证券研究所 

关键指标 

30 大中城市商品房本周成交情况 

30 大中城市本周商品房成交面积为 248.16 万平方米，环比减少了 61.98 万平

方米。其中一线城市商品房成交面积为 42.32 万平方米，环比减少了 35.88 万

平方米；二线城市商品房成交面积为 114.48 平方米，环比减少了 29.79 万平

方米；三线城市商品房成交面积为 91.36 万平方米，环比增加了 3.70 万平方

米。 

 

表格3. 30 大中城市商品房本周成交情况 

  商品房成交套数（套） 商品房成交面积（万平方米） 

汇总 

30 大中城市 23584  248.16  

一线城市 4062  42.32  

二线城市 10164  114.48  

三线城市 9358  91.36  

一线 

北京 916  8.83  

上海 2754  26.82  

广州 1866  13.87  

深圳 829  7.63  

二线 

杭州 1802  21.30  

南京 563  6.36  

武汉 2363  23.57  

成都 2767  46.73  

青岛 1709  18.32  

苏州 2097  23.50  

南昌 614  7.18  
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福州 585  3.56  

长春 1731  18.11  

无锡 1948  22.62  

东莞 1060  7.77  

惠州 479  3.98  

 扬州 810  9.43  

三线 

安庆 235  3.47  

岳阳 200  2.35  

韶关 380  3.29  

 南宁 1220  18.11  

 江阴 350  4.43  

资料来源：Wind, 川财证券研究所  5 14.97  

 

部分城市二手房本周成交情况 

表格4. 部分二手房本周成交情况 

 商品房成交套数（套） 商品房成交面积（万平方米） 

北京 2800 23.67 

深圳 924 12.54 

杭州 1019 8.74 

南京 951 7.90 

青岛 1141 9.90 

苏州 1095 26.51 

厦门 225 1.75 

无锡 637 5.83 

成都 1249 10.83 

扬州 370 3.21 

大连 693 5.34 

南宁 388 3.57 

南昌 199 1.85 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 345.00  5.55  

2017 年以来北上广深商品住宅成交情况 

本周四个一线城市中，北京商品房成交面积为 18.36 万平方米，环比增加了

0.47 万平方米。上海商品房成交面积为 48.88 万平方米，环比增加了 13.54

万平方米。广州商品房成交面积为 25.75 万平方米，环比增加了 10.70 万平方

米。深圳商品房成交面积为 6.02 万平方米，环比减少了 0.99 万平方米。 
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图3： 2017 年以来北京商品房成交情况  图4： 2017 年以来上海商品房成交情况 

数据来源:Wind资讯

北京:商品住宅成交面积:当周值 北京:商品住宅成交套数:当周值(右轴)

北京:商品住宅可售面积:当周值 北京:商品住宅可售套数:当周值(右轴)

北京:商品住宅库存消化时间(面积):当周值
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数据来源:Wind资讯

上海:商品住宅成交面积:当周值 上海:商品住宅成交套数:当周值(右轴)

上海:商品住宅可售面积:当周值 上海:商品住宅可售套数:当周值(右轴)

上海:商品住宅库存消化时间(面积):当周值
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资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

   

图5： 2017 年以来广州商品房成交情况  图6： 2017 年以来深圳商品房成交情况 

数据来源:Wind资讯

广州:商品住宅成交面积:当周值 广州:商品住宅成交套数:当周值(右轴)

广州:商品住宅可售面积:当周值 广州:商品住宅可售套数:当周值(右轴)

广州:商品住宅库存消化时间(面积):当周值
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数据来源:Wind资讯

深圳:商品住宅成交面积:当周值 深圳:商品住宅成交套数:当周值(右轴)

深圳:商品住宅可售面积:当周值 深圳:商品住宅可售套数:当周值(右轴)
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资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

行业动态：北京共有产权房淡化京籍要求  

1、2018 年行进 8 个月，土地流拍消息此起彼伏地传来，垒石头似的限购政策

给楼市带来的悲观情绪正向土拍市场蔓延，一批高呼冲刺千亿目标的房企，身

体已经很诚实地止步于土拍市场门外，观测风险。连一向激进的融创也慢下了

节奏，融创中国执行董事、行政总裁汪孟德近日公开表示：我们未来会坚持谨

慎拿地策略，还是坚持聚焦一二线核心城市。特别是经过 2016 年、2017 年

的涨幅，不少城市大体已经到顶。从未来的趋势看，很多城市的地价还是往下

走的。据诸葛找房数据统计，截至 8 月 20 日，全国住宅地块共流拍 693 宗，

其中一线城市流拍 11 宗，二线城市流拍 153 宗，三四线城市流拍 529 宗。不

仅远高于去年同期，还创下近年流拍数量新高。（新京报） 

2、个人房贷一向备受关注。从各家银行反映的情况看，今年上半年三四线城

市的个贷增长明显。农行副行长郭宁宁在发布会上介绍称，上半年农行个人按

揭余额 3.4 万亿，较上年末新增 2700 亿元，增长 8.5%，占上半年人民币新增

贷款的比例为 36%。农行房贷利率随行就市，今年上半年按揭贷款利率总体
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在 5.4%左右，较上年增加 69 个基点。据了解，农行按揭贷款质量较好，也实

现不良双降。6 月末，不良贷款余额为 100 亿元，比上年末下降 13 亿元，不

良率仅 0.29%，下降 0.07%。值得注意的是，今年上半年农行三四线城市的

按揭贷款新增占比高达 56%，上升 3.9 个百分点；热点城市占比 9%，占比下

降 4.5 个百分点。二线城市占比持平，为 36%。（北京青年报） 

3、8 月 30 日，北京市海淀区最大的共有产权房项目——永靓家园开始申购登

记。根据此前发布的公告，购房人可在网上申购该项目共计 2141 套房源。值

得一提的是，此次申购与以往项目最大的不同是，没有把供给非京籍房源数量

“一刀切”地划定为 30%。（经济日报） 

4、杭州楼市刚进入下半场，土地市场就刮起了“凉风”；随着货币化安置比例

的减少，杭州拆迁户手头的现金也明显减少了；而 7 月伊始，碧桂园东旭府

1266 套巨量房源入市，刚需盘接连推出，这一切，都让购房者嗅到了一丝楼

市生变的味道，投资客开始谨慎，对行情敏感的刚需也开始观望，摇号的热情

也明显降温了。（钱江晚报） 

公司动态：荣盛发展 8 月销售额同比增长 87.67% 

1、中南建设（000961）：公司房地产业务 2018 年 8 月份合同销售金额约 128.3

亿元，比上年同期增长 111% ；销售面积约 82.8 万平方米，比上年同期增长

51%。公司 2018 年 1-8 月份累计合同销售金额约 921.6 亿元，比上年同期增

长 61% ；累计销售面积约 704.3 万平方米，比上年同期增长 29%。 

2、荣盛发展（002146）：2018 年 8 月，公司实现签约面积 68.03 万平方米，

同比增长 87.67%；签约金额 68.35 亿元，同比增长 68.77%。2018 年 1-8 月，

公司累计实现签约面积 512.60 万平方米，同比增长 52.55%；累计签约金额

534.46 亿元，同比增长 48.75%。 

3、万科 A（000002）：2018 年 8 月份公司实现合同销售面积 257.4 万平方米，

合同销售金额 383.4 亿元；2018 年 1-8 月份公司累计实现合同销售面积

2,599.6 万平方米，合同销售金额 3,881.4 亿元。 

4、财信发展（000838）：财信国兴地产发展股份有限公司的全资子公司重庆

国兴置业有限公司以挂牌出让的方式取得重庆市九龙坡区一宗土地使用权，成

交金额为 14,832 万元。 
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风险提示 

国内外经济形势 

 

国内外宏观经济形势的变化可能会影响到行业整体表现，若经济持续走弱，需

求端出现明显恶化，房地产行业可能出现业绩大幅下滑的情况。 

 

国内房贷政策收紧 

房地产行业对于政策的敏感度较高，若房贷政策大幅收紧，购房热情大幅恶化，

需求端可能继续承压，部分房企业绩出现大幅下滑情况 
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