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 本周观点：当前地产板块估值及仓位均处于历史低位，优质房企业绩及销

售增长确定，当前股息率亦具有一定吸引力，叠加估值切换，中长期配置

价值已经显现。受部分房企近期去化率下降影响，市场担忧四季度楼市超

预期下行，但我们认为当前市场绝对库存处于低位，全国已开工未售住宅

仅 0.35 年库存，短期楼市超调概率较小。建议关注：1）土储充足及融资

占优、市占率持续提升的低估值龙头保利、万科、招商、金地等；2）布

局核心城市及其周边的高成长个股新城、荣盛、阳光城等。 

 本周成交：成交环比上升，同比上升。本周重点城市成交 47824 套，环比

升 1%，同比升 11%，高于 2017 年周均 2.7 个百分点，2018 年日均成交

环比降 6.9%；其中一线城市环比升 20%，二线城市环比降 4%，三线城

市环比降 2%。推盘量环比下降，去化率环比上升。9 月 3 日-9 日重点城

市新开盘 51 个项目，推出房源 11637 套，环比降 29.5%，高出 2017 年

周均值 35.2 个百分点。平均去化率 73%，环比升 1 个百分点。一手商品

房 9 月日均成交：环比上升，同比上升。截止 9 月 22 日，重点城市日均

成交套数环比升1%，同比升3%。其中一线城市环比升13%（同比升36%），

二线城市环比降 2%（同比降 10%），三线城市环比持平（同比升 7%）。

二手房成交环比下降，同比下降。本周二手房整体成交套数环比降 32%，

同比降 1%。19 城二手房挂牌套数周环比升 1.8%。9 月 22 日 19 城二手

房挂牌 52.7 万套，环比升 1.8%。深圳升 0.9%，北京升 3%，上海降 2.7%，

广州升 0.3%，成都升 1.1%，重庆升 6.1%。 

 本周动态：事项：国家统计局公布 8 月 70 城房价数据。平安观点：环同

比涨幅扩大，二三线表现活跃。8 月 70 城房价环比上涨 1.5%，同比上涨

8%，涨幅较 7 月扩大 0.3 个和 1.4 个百分点，环比涨幅连续六个月扩大。

其中一二三线城市环比上涨 0.4%、1.3%和 1.7%，涨幅扩大 0.1 个、0.1

个和 0.4 个百分点；同比上涨 0.9%、7.3%和 9%，涨幅扩大 0.7 个、1.3

个和 1.5 百分点。房价上涨压力犹在，调控仍将延续。目前主要城市库存

仍处于低位，叠加 2017 年四季度房价涨幅放缓，基数回落，短期房价上

涨压力犹在。考虑政府坚决遏制房价上涨态度，预计主要城市调控仍将延

续，不排除个别房价快速上涨城市调控进一步加码。 

 风险提示：1）目前按揭利率连续 20 个月上行，置业成本上升或带来购买

力恶化风险进而影响行业销售表现；2）2018 年将迎来房企偿债小高峰，

若销售回款亦恶化，且银行信贷依旧偏紧，不排除部分中小房企面临资金

链风险；3）考虑多地实现限价政策，若限价无法突破，由于地价成本抬

升，将导致板块未来利润率下滑风险。 
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一、 本周市场成交情况综述 

 本周成交：成交环比上升，同比上升。本周重点城市成交 47824 套，环比升 1%，同比升 11%，

高于 2017 年周均 2.7 个百分点，2018 年日均成交环比降 6.9%；其中一线城市环比升 20%，

二线城市环比降 4%，三线城市环比降 2%。 

 推盘量环比下降，去化率环比上升。9 月 3 日-9 日重点城市新开盘 51 个项目，推出房源 11637

套，环比降 29.5%，高出 2017 年周均值 35.2 个百分点。平均去化率 73%，环比升 1 个百分点。 

 一手商品房 9 月日均成交：环比上升，同比上升。截止 9 月 22 日，重点城市日均成交套数环

比升 1%，同比升 3%。其中一线城市环比升 13%（同比升 36%），二线城市环比降 2%（同比

降 10%），三线城市环比持平（同比升 7%）。 

 二手房成交环比下降，同比下降。本周二手房整体成交套数环比降 32%，同比降 1%。 

 19 城二手房挂牌套数周环比升 1.8%。9 月 22 日 19 城二手房挂牌 52.7 万套，环比升 1.8%。

深圳升 0.9%，北京升 3%，上海降 2.7%，广州升 0.3%，成都升 1.1%，重庆升 6.1%。 

图表 1 主要城市一周成交数据 

城市 周成交套数 周成交面积（万平米） 

新房 本周 环比 同比 本周 环比 同比 

整体跟踪城市 47824 1% 11% 539 1% 11% 

北京 2080 -5% 128% 23 10% 130% 

上海 2838 -4% 23% 29 -3% 26% 

深圳 615 -37% -50% 7 -30% -46% 

广州 4067 119% 265% 43 105% 258% 

一线城市合计 9600 20% 73% 102 24% 76% 

武汉 1996 -28% -41% 22 -24% -37% 

杭州 1835 2% 103% 21 0% 75% 

成都 3283 -12% -27% 37 -12% -21% 

南京 717 -48% -72% 9 -50% -70% 

青岛 3046 19% 39% 35 21% 52% 

厦门 87 4% -24% 1 0% 0% 

苏州 1054 -27% -12% 13 -28% -7% 

济南 1792 15% 90% 48 2% 37% 

长春 3446 28% 85% 38 31% 90% 

大连 351 61% -55% 4 100% -50% 

二线城市合计 17607 -4% -5% 228 -3% 1% 

东莞 651 -32% -34% 8 -27% -27% 

无锡 2404 0% 16% 30 0% 20% 

宁波 267 73% -70% 4 100% -67% 

佛山 3932 -8% 122% 30 -3% 100% 

南宁 1426 -13% -12% 14 -18% -13% 

扬州 1041 4% 99% 12 0% 100% 

惠州 512 32% -13% 6 20% -14% 

温州 941 21% 83% 12 20% 71% 

泉州 602 3% 63% 7 0% 75% 

襄阳 317 109% -50% 3 50% -57% 

芜湖 79 -2% -94% 1 0% -92% 

安庆 163 -70% -16% 2 -71% 0% 
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城市 周成交套数 周成交面积（万平米） 

新房 本周 环比 同比 本周 环比 同比 

岳阳 252 19% 0% 3 0% 0% 

韶关 367 67% 40% 5 67% 67% 

江阴 407 -17% -13% 5 -17% -17% 

珠海 492 -8% 20% 4 0% 100% 

常州 2315 29% 122% 11 10% 22% 

淮安 699 -21% -17% 8 -20% -20% 

连云港 560 -19% -62% 6 -14% -57% 

绍兴 132 55% -56% 2 100% -50% 

镇江 1464 26% 137% 17 21% 143% 

牡丹江 196 2% -18% 2 0% -33% 

江门 185 -6% -36% 2 0% -33% 

莆田 361 -7% 85% 5 0% 67% 

泰安 285 -9% -56% 3 -25% -57% 

盐城 560 -29% 36% 7 -22% 75% 

三线城市合计 20617 -2% 9% 209 -3% 3% 

二手房 
      

北京 2990 -53% 55% 26 -52% 53% 

深圳 1250 -18% -28% 10 -23% -29% 

杭州 551 -14% 0% 5 -17% -58% 

南京 987 -27% -22% 8 -27% -27% 

青岛 426 -22% -61% 4 -20% -60% 

苏州 1937 -14% 401% 20 -13% 400% 

厦门 399 1% 18% 4 0% 33% 

扬州 253 7% -33% 2 0% -33% 

岳阳 152 -8% -34% 1 -50% -50% 

大连 556 -13% -44% 4 -20% -50% 

 一手房 二手房 

区域 环比 同比 环比 同比   

一线城市 20% 73% -46% 16%   

二线城市 -4% -5% -17% -9%   

三线城市 -2% 9% 1% -33%   

总体 1% 11% -32% -1%   

资料来源：成交数据来自各地房管局，平安证券研究所 

 

 

图表 2 每月日均一手成交套数 

城市 2018 年 9 月 环比 同比 

深圳 128 -18% -12% 

上海 413 -10% 8% 

北京 222 41% 98% 

广州 329 70% 99% 

一线城市合计 1092 13% 36% 

南京 147 13% -37% 

杭州 260 33% -3% 

武汉 358 -34% -34% 
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城市 2018 年 9 月 环比 同比 

成都 454 -2% -23% 

苏州 216 -7% 8% 

青岛 351 -6% 9% 

厦门 8 -43% -60% 

济南 254 14% 56% 

长春 384 31% 27% 

大连 42 -36% -63% 

二线城市合计 2474 -2% -10% 

无锡 334 26% 78% 

宁波 85 254% -49% 

东莞 115 29% -35% 

佛山 590 -3% 62% 

南宁 229 -4% -10% 

扬州 137 36% 149% 

惠州 60 20% -12% 

温州 121 -12% -7% 

泉州 79 22% 25% 

襄阳 48 -43% -20% 

芜湖 17 -26% -91% 

安庆 43 13% -16% 

岳阳 35 -15% 0% 

韶关 40 -7% -23% 

江阴 64 -33% -4% 

珠海 72 -10% 9% 

常州 278 7% 84% 

淮安 119 -8% -3% 

连云港 102 -44% -40% 

绍兴 15 -58% -68% 

镇江 177 2% 157% 

牡丹江 26 -4% 8% 

江门 24 -23% -47% 

莆田 53 0% 104% 

泰安 42 -25% -56% 

盐城 84 14% 35% 

三线城市合计 2991 0% 7% 

跟踪城市整体 6557 1% 3% 

资料来源：各地房管局，平安证券研究所 
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图表 3 每周周成交走势 

 

资料来源：世联行，平安证券研究所 

图表 4 19城市二手房挂牌数据 

 

资料来源：链家，平安证券研究所 

图表 5 全国一线城市每周新开盘项目平均去化率 

 

资料来源：中指库，平安证券研究所 
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图表 6 全国主要二线城市每周新开盘项目平均去化率 

 

资料来源：中指库，平安证券研究所 

图表 7 全国重点城市周推盘量走势 

 

资料来源：中指库，平安证券研究所 

 

二、 本周行业动态 

2.1 对 8 月 70 城房价数据的点评 

事项： 

国家统计局公布 8 月 70 城房价数据。 

平安观点： 

环同比涨幅扩大，二三线表现活跃。8 月 70 城房价环比上涨 1.5%，同比上涨 8%，涨幅较 7 月扩大

0.3 个和 1.4 个百分点，环比涨幅连续六个月扩大。其中一二三线城市环比上涨 0.4%、1.3%和 1.7%，

涨幅扩大 0.1 个、0.1 个和 0.4 个百分点；同比上涨 0.9%、7.3%和 9%，涨幅扩大 0.7 个、1.3 个和

1.5 百分点。 
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房价上涨压力犹在，调控仍将延续。目前主要城市库存仍处于低位，叠加 2017 年四季度房价涨幅

放缓，基数回落，短期房价上涨压力犹在。考虑政府坚决遏制房价上涨态度，预计主要城市调控仍

将延续，不排除个别房价快速上涨城市调控进一步加码。 

 

三、 土地市场：成交面积环比上升 

9月10日-9月16日监测的40个主要城市推出住宅用地61宗，较上周增加3宗，推出面积372万平米，

较上周增加53万平米；成都推出88万平米，为推出量较大的城市。成交方面，40个城市共成交住宅

用地60宗，较上周增加22宗，成交面积360万平米，较上周增加150万平米；成都成交82万平米，为

成交量较大的城市；40个主要城市住宅用地成交总金额381亿元，较上周增加84亿元，长沙收金居

前。 

图表 8 40个大中城市土地成交建面 

 

资料来源：Wind，平安证券研究所 

 

图表 9 40个大中城市土地成交总价及溢价率 

 

资料来源：Wind，平安证券研究所 
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图表 10 一、二、三线城市成交建筑面积 

 

资料来源：Wind，平安证券研究所 

 

图表 11 重点公司盈利预测表 

股票名称 
股票 

代码 

股票价格 

2018-9-21 

EPS（元/股） PE（倍） 
评级 

2016A 2017A 2018E 2019E 2016A 2017A 2018E 2019E 

天健集团 000090 6.17 0.31 0.42 0.69 1.48 19.9 14.7 8.9 4.2 强烈推荐 

招商蛇口 001979 19.88 1.21 1.55 2.0 2.57 16.4 12.8 9.9 7.7 强烈推荐 

万科 A 000002 25.80 1.9 2.54 3.32 4.11 13.6 10.2 7.8 6.3 强烈推荐 

保利地产 600048 13.15 1.05 1.32 1.71 2.18 12.5 10.0 7.7 6.0 强烈推荐 

金地集团 600383 9.51 1.4 1.52 1.85 2.13 6.8 6.3 5.1 4.5 强烈推荐 

新城控股 601155 28.50 1.34 2.67 3.84 5.17 21.3 10.7 7.4 5.5 强烈推荐 

世联行 002285 6.28 0.37 0.49 0.57 0.7 17.0 12.8 11.0 9.0 推荐 

资料来源：Wind，平安证券研究所 
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