
证券研究报告·行业研究·房地产 

房地产行业跟踪周报 
 

1 / 12 

 

 

 

东吴证券研究所 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

Table_Main] 
一二手成交分化，央行全面降准支持小微企

业 

增持（维持） 

 
投资要点 

 一手房成交情况：本周东吴证券跟踪全国 35 城市一手房成交 402.9

万平米，2018 年同期成交 346.8 万平米，同比增长 16.2%，相比 2018

年周均成交同比增长 0.4%；上周成交 604.2 万平米，环比下降 33.3%。 

（1）一线 4 城市本周成交 61 万平米，2018 年同期成交 42.3 万平米，
同比增长 44.3%，上周成交 93.1 万平米，环比下降 34.4%； 

（2）二线 13 城市本周成交 219.1 万平米，2018 年同期成交 186.4 万平
米，同比增长 17.6%，上周成交 339.5 万平米，环比下降 35.5%； 

（3）三线 18 城市本周成交 122.8 万平米，2018 年同期成交 118.1 万平
米，同比增长 3.9%，上周成交 171.6 万平米，环比下降 28.5%。 

 二手房成交情况：本周东吴证券跟踪全国 9 城市二手房成交 59.4 万平
米，2018 年同期成交 66 万平米，同比下降 10%，相比 2018 年周均成
交同比下降 44.7%；上周成交 107.6 万平米，环比下降 44.8%。 

 重点新闻：1、央行 1 月 4 日发布消息称，为进一步支持实体经济发展，
优化流动性结构，降低融资成本，决定下调金融机构存款准备金率 1 个
百分点，其中，2019 年 1 月 15 日和 1 月 25 日分别下调 0.5 个百分点。
同时，2019 年一季度到期的中期借贷便利（MLF）不再续做。这样安
排能够基本对冲今年春节前由于现金投放造成的流动性波动，有利于金
融机构继续加大对小微企业、民营企业支持力度。当前中国经济持续健
康发展，经济运行在合理区间。中国人民银行将继续实施稳健的货币政
策，维持松紧适度，不搞大水漫灌，注重定向调控，保持流动性合理充
裕，保持货币信贷和社会融资规模合理增长，稳定宏观杠杆率，兼顾内
外平衡，为高质量发展和供给侧结构性改革营造适宜的货币金融环境。
2、1 月 3 日，接青岛市国土资源和房屋管理局高新区分局通知，青岛
市城阳公证处暂停执行《青岛市高新区商品房公证摇号售房规则》。公
告显示，《规则》实施以来，高新区各类房地产乱象得到有效治理，切
实维护了广大购房人的权益，确保了高新区房地产市场运行平稳。鉴于
目前高新区商品房销售市场运行情况基本稳定，故决定于 2019 年 1 月
1 日暂停执行该《规则》。今后将根据高新区房地产市场变化，适时调
整和制定相关政策。 

 投资建议：预计房地产行业销售规模将保持稳态，龙头房企竞争优势进
一步凸显，强者恒强，龙头房企市占率和规模提升仍将延续。2019 年 1

月房地产行业持续推荐绿地控股、中南建设、新城控股、万科 A、保利
地产、金地集团、招商蛇口、蓝光发展、旭辉控股集团、金地商置、合
景泰富、龙光地产、融信中国、禹洲地产。 

 风险提示：行业销售波动；政策调整导致经营风险（棚改、调控、税收
政策等）；融资环境变动（按揭、开发贷、利率调整等）；企业运营风
险（人员变动、施工、拿地等）；汇率波动风险。  
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1.   本周股价与板块估值表现 

1.1.   板块与重点公司股价表现 

本周房地产行业涨幅为 1.7%，全部 A 股指数涨幅为 0.8%，超额收益约为 0.8%。 

表 1：上证综指与申万房地产板块股价表现（2018/12/29—2019/1/4） 

 涨幅（%） 2016 年 2017 年 2018 年 
2018 年

7 月 

2018 年

8 月 

2018 年

9 月 

2018 年

10 月 

2018 年

11 月 

2018 年

12 月 
上周 本周 

房地产（申万） -39.9  -27.0  -27.6  -2.2  -5.0  -0.2  -4.8  5.0  -5.3  -1.4  1.7  

上证综指 -28.9  -19.0  -24.0  1.0  -5.3  3.5  -7.7  -0.6  -3.6  -0.9  0.8  

超额收益 -11.0  -8.0  -3.6  -3.3  0.3  -3.7  2.9  5.5  -1.6  -0.5  0.8  

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 

 

表 2：重点公司股价涨跌幅表现（2018/12/29—2019/1/4） 

涨幅（%） 2016 年 2017 年 2018 年 
2018

年 7 月 

2018

年 8 月 

 2018

年 9 月 

 2018

年 10 月 

2018 年

11 月 

2018 年

12 月 
上周 本周 

万科 A 14.2  30.3  -16.6  -5.2  7.2  1.0  -0.3  5.0  -6.4  -1.8  4.7  

保利地产 27.0  42.3  -11.0  -0.6  1.2  -0.9  3.5  4.0  -10.0  -1.3  3.7  

招商蛇口 -10.8  11.5  -8.8  -0.2  -5.4  3.8  0.6  0.2  -7.9  2.1  0.1  

金地集团 -16.6  -14.7  -17.6  -4.9  -0.1  -0.9  1.0  3.8  1.2  2.3  2.3  

新城控股 69.4  123.7  -12.2  -6.8  -10.1  0.9  -5.0  10.0  -13.4  -1.9  6.0  

荣盛发展 -5.3  10.9  -12.1  -0.9  -1.1  -1.7  -0.5  5.5  -5.1  -2.7  0.0  

金科股份 28.4  27.8  31.2  11.4  2.2  -0.4  16.5  -0.5  3.5  0.0  -0.5  

绿地控股 -58.7  -24.0  -12.1  2.9  -0.3  -0.6  -3.6  -0.3  -0.7  0.8  0.8  

中南建设 -5.5  -44.0  -9.2  -4.0  1.2  1.1  -7.1  11.7  -12.5  -6.8  3.4  

蓝光发展 -44.9  -19.6  -17.8  -1.9  -11.5  -5.4  -6.7  9.7  3.3  0.0  0.9  

龙光地产 357.7  290.0  30.8  -7.5  -0.2  -9.8  -14.8  26.4  7.2  2.9  5.3  

旭辉控股集团 178.7  114.5  -9.9  2.2  -10.8  -19.5  -8.9  19.5  6.1  0.5  4.9  

金地商置 57.4  63.6  -8.0  -4.7  -7.4  -5.3  1.4  2.8  0.0  -4.0  0.0  

合景泰富集团 48.7  81.0  -21.9  -9.5  -5.9  -11.2  -16.3  16.2  -0.4  -0.1  -1.2  

宝龙地产 130.1  56.1  -11.8  -3.8  -1.5  -17.2  -17.3  18.3  -2.8  -1.9  3.3  

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 
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1.2.   板块与重点公司估值情况 

表 3：重点跟踪公司估值表现（截至 2019/1/4） 

代码 公司 股价 
EPS PE 

评级 
2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E 

000002.SZ 万科 A 24.93  2.54  3.28  4.10  4.96  9.8  7.6  6.1  5.0  买入 

600048.SH 保利地产 12.23  1.32  1.71  2.15  2.68  9.3  7.2  5.7  4.6  买入 

001979.SZ 招商蛇口 17.37  1.55  1.94  2.41  2.87  11.2  9.0  7.2  6.1  买入 

600383.SH 金地集团 9.84  1.52  1.85  2.32  2.87  6.5  5.3  4.2  3.4  买入 

601155.SH 新城控股 25.10  2.71  4.38  5.33  6.60  9.3  5.7  4.7  3.8  买入 

002146.SZ 荣盛发展 7.95  1.32  1.74  2.23  2.86  6.0  4.6  3.6  2.8  买入 

000656.SZ 金科股份 6.16  0.35  0.46  0.58  0.70  17.6  13.4  10.6  8.8  增持 

600606.SH 绿地控股 6.16  0.74  0.93  1.13  1.40  8.3  6.6  5.5  4.4  买入 

000961.SZ 中南建设 5.80  0.16  0.56  1.09  1.88  36.3  10.4  5.3  3.1  买入 

600466.SH 蓝光发展 5.43  0.64  0.78  1.13  1.53  8.5  7.0  4.8  3.5  买入 

3380.HK 龙光地产 8.76  1.17  1.64  2.15  2.83  7.5  5.3  4.1  3.1  买入 

0884.HK 旭辉控股 3.55  0.68  0.79  1.07  1.33  5.2  4.5  3.3  2.7  买入 

3301.HK 融信中国 8.25  1.22 1.70  2.30  2.95  6.8  4.9  3.6  2.8  买入 

0535.HK 金地商置 0.63  0.10  0.19  0.25  0.32  6.3  3.3  2.5  2.0  买入 

1813.HK 合景泰富 5.83  1.17 1.64  2.35  2.93  5.0  3.6  2.5  2.0  买入 

1238.HK 宝龙地产 2.74  0.84  1.05  1.34  1.60  3.3  2.6  2.0  1.7  增持 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所（港币对人民币汇率取 1 港币=0.8760 人民币） 

 

图 1：申万房地产与全部 A 股 PE 走势图  图 2：申万房地产与全部 A 股 PB 走势图 

 

 

 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所（PE 采用 TTM，整

体法，剔除负值） 
 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所（PB 采用 TTM，

整体法） 
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2.   各线城市1一手房单周成交情况 

从单周数据看，本周东吴证券跟踪全国 35 城市一手房成交 402.9 万平米，2018 年

同期成交 346.8 万平米，同比增长 16.2%，相比 2018 年周均成交同比增长 0.4%；上周

成交 604.2 万平米，环比下降 33.3%。 

（1）一线 4城市本周成交 61万平米，2018年同期成交 42.3万平米，同比增长 44.3%，

上周成交 93.1 万平米，环比下降 34.4%； 

（2）二线 13 城市本周成交 219.1 万平米，2018 年同期成交 186.4 万平米，同比增

长 17.6%，上周成交 339.5 万平米，环比下降 35.5%； 

（3）三线 18 城市本周成交 122.8 万平米，2018 年同期成交 118.1 万平米，同比增

长 3.9%，上周成交 171.6 万平米，环比下降 28.5%。 

 

表 4：各线城市一手房单周成交情况（2018/12/29—2019/1/4）（单位：万平米、%） 

城市 
本周成 

交面积 

18 年同 

期成交 

同比 

增速 

环比 

增速 
城市 

本周成 

交面积 

18 年同 

期成交 

同比 

增速 

环比 

增速 

北京 0.6 7.5 -92% -97% 扬州 3.5 6.8 -48% 88% 

上海 22.3 16.3 37% -8% 安庆 3.3 6.9 -51% -23% 

广州 32.9 12.4 165% -12% 岳阳 1.9 1.9 2% -58% 

深圳 5.2 6.1 -14% -39% 韶关 2.3 2.7 -16% -36% 

一线汇总 61.0 42.3 44% -34% 江阴 7.1 7.3 -3% -9% 

南京 14.7 22.9 -36% -43% 佛山 44.0 12.4 256% -30% 

武汉 38.5 39.2 -2% -40% 莆田 3.1 1.2 159% 42% 

成都 29.0 13.3 117% -47% 温州 13.0 17.6 -26% -36% 

青岛 22.4 32.0 -30% -26% 泉州 5.0 5.4 -7% -20% 

苏州 18.5 12.6 47% 4% 吉林 2.4 3.9 -39% -41% 

福州 6.2 3.1 96% 9% 金华 4.7 2.1 129% 20% 

南宁 41.3 8.3 399% 13% 常州 7.1 8.7 -18% -17% 

东莞 11.1 10.8 3% -52% 淮安 9.7 12.6 -23% -5% 

惠州 5.1 3.4 49% -21% 连云港 8.2 14.5 -44% -12% 

济南 8.6 12.0 -28% -47% 芜湖 1.0 4.3 -77% -54% 

合肥 5.4 3.2 70% -72% 江门 1.1 2.4 -53% -42% 

大连 2.9 6.8 -58% -54% 襄阳 1.7 2.7 -38% -89% 

杭州 15.7 18.9 -17% -53% 泰安 3.6 5.0 -27% 51% 

二线汇总 219.1 186.4 18% -35% 三线汇总 122.8 118.1 4% -28% 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 

 

 

                                                        
1
东吴证券房地产周报中，一手房成交信息跟踪全国 35 城市，各线城市分类如下：1）一线城市：北京、上海、广州、深圳；2）二

线城市：南京、武汉、成都、青岛、苏州、福州、南宁、东莞、惠州、济南、合肥、杭州、大连；3）三线城市：扬州、安庆、岳

阳、韶关、江阴、佛山、莆田、温州、泉州、吉林、金华、常州、淮安、连云港、芜湖、江门、襄阳、泰安。下同。 
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图 3：一线 4 城市一手成交单周同比增速（单位：%） 

 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 

 

图 4：二线 13 城市一手成交单周同比增速（单位：%） 

 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 
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3.   重点城市2二手房成交情况3
 

从单周数据看，本周东吴证券跟踪全国 9 城市二手房成交 59.4 万平米，2018 年

同期成交 66 万平米，同比下降 10%，相比 2018 年周均成交同比下降 44.7%；上周成

交 107.6 万平米，环比下降 44.8%。 

表 5：全国 9 城市二手房本周成交情况（2018/12/29—2019/1/4）（单位：万平米、%） 

单位：万平米 本周成交面积 2018 年同期成交 同比增速 上周成交面积 环比增速 

北京 8.3  11.6  -29% 27.9  -70% 

深圳 5.0  8.8  -43% 8.1  -38% 

成都 12.3  9.3  33% 18.4  -33% 

南京 6.0  7.0  -14% 11.3  -47% 

青岛 3.6  8.4  -57% 5.8  -39% 

苏州 10.9  8.6  26% 16.0  -32% 

厦门 4.2  0.8  429% 6.2  -32% 

杭州 4.8  5.6  -14% 7.0  -31% 

大连 4.2  5.8  -28% 6.8  -39% 

全国 9 城市汇总 59.4  66.0  -10% 107.6  -45% 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 

 

 

  

                                                        
2
东吴证券跟踪全国二手房成交城市包括：北京、深圳、成都、南京、青岛、苏州、厦门、杭州、大连。 

3
数据来源为 Wind 资讯-EDB 经济数据库-行业数据-房地产每日交易数据。下同。 
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4.   行业资讯 

1、央行 1 月 4 日发布消息称，为进一步支持实体经济发展，优化流动性结构，降

低融资成本，决定下调金融机构存款准备金率 1 个百分点，其中，2019 年 1 月 15 日和

1 月 25 日分别下调 0.5 个百分点。同时，2019 年一季度到期的中期借贷便利（MLF）

不再续做。这样安排能够基本对冲今年春节前由于现金投放造成的流动性波动，有利于

金融机构继续加大对小微企业、民营企业支持力度。当前中国经济持续健康发展，经济

运行在合理区间。中国人民银行将继续实施稳健的货币政策，维持松紧适度，不搞大水

漫灌，注重定向调控，保持流动性合理充裕，保持货币信贷和社会融资规模合理增长，

稳定宏观杠杆率，兼顾内外平衡，为高质量发展和供给侧结构性改革营造适宜的货币金

融环境。 

 

2、1 月 3 日，接青岛市国土资源和房屋管理局高新区分局通知，青岛市城阳公证处

暂停执行《青岛市高新区商品房公证摇号售房规则》。公告显示，《规则》实施以来，高

新区各类房地产乱象得到有效治理，切实维护了广大购房人的权益，确保了高新区房地

产市场运行平稳。鉴于目前高新区商品房销售市场运行情况基本稳定，故决定于 2019

年 1 月 1 日暂停执行该《规则》。今后将根据高新区房地产市场变化，适时调整和制定

相关政策。 
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5.   投资建议 

预计房地产行业销售规模将保持稳态，龙头房企竞争优势进一步凸显，强者恒强，

龙头房企市占率和规模提升仍将延续。2019 年 1 月房地产行业持续推荐绿地控股、中

南建设、新城控股、万科 A、保利地产、金地集团、招商蛇口、蓝光发展、旭辉控股

集团、金地商置、合景泰富、龙光地产、融信中国、禹洲地产。 
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6.   风险提示 

行业销售波动；政策调整导致经营风险（棚改、调控、税收政策等）；融资环境

变动（按揭、开发贷、利率调整等）；企业运营风险（人员变动、施工、拿地等）；汇

率波动风险。 
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