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 本周观点：本周公布的 2018 年 12 月首套房按揭利率回落至 5.68%，较

11 月下降 0.03 个百分点，自 2017 年 1 月以来首次回落，随着货币进入

宽松通道，预计后续仍有望持续回落，开发商整体融资环境亦有望改善，

但我们认为单纯按揭利率回落仍难以改变楼市下行趋势，短期楼市调整压

力仍在。当前板块仍处于政策与基本面博弈期，建议关注低估值龙头及高

股息率个股，如万科、保利、金地、招商等；后续随着政策环境改善、盈

利下调及资金链风险释放，将迎来基本面复苏的反弹，可逐步布局高周转

弹性标的，如阳光城、新城、中南等。 

 本周成交：成交环比下降，同比下降。本周重点城市成交 38078 套，环比

降 9%，同比降 13%，低于 2019 年周均值 4.9%，2019 年日均成交环比

降 6.9%；其中本周一线城市环比降 9%，二线城市环比降 8%，三线城市

环 比 降 11% 。 推 盘 量 环 比 下 降 ， 去 化 率 环 比 下 降 。 上 周

（2018.12.31-2019.1.6）重点城市新开盘 25 个项目，推出房源 8282 套，

环比降 58.9%，低于 2018 年周均值 28.2%。平均去化率 58%，环比降 7

个百分点。一手商品房 1 月日均成交：环比下降，同比下降。截止 1 月

12 日，重点城市日均成交套数环比降 31%，同比降 6%。其中一线城市环

比降 31%（同比升 6%），二线城市环比降 38%（同比降 24%），三线城

市环比降 24%（同比升 9%）。二手房成交环比上升，同比下降。本周二

手房整体成交套数环比升 35%，同比降 10%。19 城二手房挂牌套数周环

比升 0.6%。1 月 12 日 19 城二手房挂牌 62 万套，环比升 0.6%，较 2018

年初升 77.2%。深圳环比降 0.2%，北京降 0.2%，上海降 0.3%，广州升

0.8%，成都升 2.3%，重庆降 0.8%。 

 本周动态：新城控股公布 12 月销售及新增项目情况。平安观点：全年销

售额超 2000 亿，超额完成目标。公司 2018 年实现销售面积 1812.1 万平，

同比增长 95.2%；实现销售金额 2211 亿元，同比增长 74.8%，跃居全国

第八，超额完成全年 1800 亿目标，且增速为 TOP10 房企之首。受布局城

市下沉影响，全年销售均价 12201 元/平，同比下降 10.4%。拿地较为积

极，地价房价比延续低位。公司 2018 年新增计容建面 3258.5 万平，同比

下降 4%；新增项目总价款 901.8 亿元，同比上升 0.9%。全年拿地销售面

积比 179.8%，同比下降 185.7 个百分点，但相比于其他主流房企依旧较

为积极。平均楼面地价 2768 元/平，地价房价比 22.7%，延续低位。公司

2016-2018年累计新增建面区域分布为一线0.8%、二线33%、三线36.7%、

四线 29.5%，尽管布局主要为强三线城市，但受棚改货币弱化、需求透支

影响，三四线楼市压力持续加大，预计公司后续拿地将逐步向一二线倾斜。 

 风险提示：1）2019 年上半年存在楼市超调而政策迟迟未见松动风险；2）

楼市大幅调整带来资产大幅减值风险；3）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。 
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一、 本周市场成交情况综述 

 本周成交：成交环比下降，同比下降。本周重点城市成交 38078 套，环比降 9%，同比降 13%，

低于 2019 年周均值 4.9%，2019 年日均成交环比降 6.9%；其中本周一线城市环比降 9%，二

线城市环比降 8%，三线城市环比降 11%。 

 推盘量环比下降，去化率环比下降。上周（2018.12.31-2019.1.6）重点城市新开盘 25 个项目，

推出房源 8282 套，环比降 58.9%，低于 2018 年周均值 28.2%。平均去化率 58%，环比降 7

个百分点。 

 一手商品房 1 月日均成交：环比下降，同比下降。截止 1 月 12 日，重点城市日均成交套数环

比降 31%，同比降 6%。其中一线城市环比降 31%（同比升 6%），二线城市环比降 38%（同比

降 24%），三线城市环比降 24%（同比升 9%）。 

 二手房成交环比上升，同比下降。本周二手房整体成交套数环比升 35%，同比降 10%。 

 19 城二手房挂牌套数周环比升 0.6%。1 月 12 日 19 城二手房挂牌 62 万套，环比升 0.6%，较

2018 年初升 77.2%。深圳环比降 0.2%，北京降 0.2%，上海降 0.3%，广州升 0.8%，成都升

2.3%，重庆降 0.8%。 

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 38078 -9% -13% 436 -14% -12% 

北京 1356 11% 180% 18 20% 260% 

上海 3068 40% 17% 29 26% 21% 

深圳 911 19% -49% 10 43% -38% 

广州 977 -64% 9% 11 -62% 10% 

一线城市合计 6312 -9% 9% 68 -8% 24% 

武汉 1574 -33% -67% 18 -31% -64% 

杭州 1229 29% -53% 14 27% -53% 

成都 1288 -69% -36% 6 -88% -74% 

南京 1053 16% -62% 13 -7% -59% 

青岛 2254 31% -19% 26 30% -16% 

厦门 123 -69% -30% 2 -60% 0% 

苏州 1504 18% 21% 18 13% 13% 

济南 1293 88% -7% 55 2% 28% 

长春 2785 63% 60% 29 53% 61% 

大连 260 5% -59% 3 0% -50% 

二线城市合计 13363 -8% -33% 184 -16% -27% 

东莞 702 12% -13% 8 14% -11% 

无锡 480 -50% -20% 6 -45% -14% 

宁波 951 -5% 293% 11 -8% 267% 

佛山 3585 -7% 48% 25 -24% 0% 

南宁 2637 -30% 233% 29 -29% 263% 

扬州 550 43% -29% 7 75% -30% 

惠州 341 -8% -29% 4 -20% -20% 

温州 860 0% -29% 11 0% -21% 

泉州 460 20% -12% 6 20% 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 

襄阳 203 3% -27% 3 50% 0% 

芜湖 83 152% -72% 1 0% -67% 

安庆 393 40% 106% 5 67% 150% 

岳阳 206 36% -2% 2 0% 0% 

韶关 172 25% -42% 2 0% -50% 

江阴 312 -19% -59% 4 -20% -60% 

汕头 2 -67% -92% 0.1 0% -67% 

常州 1711 15% -32% 8 33% -38% 

淮安 871 13% -16% 10 11% -17% 

连云港 1089 41% -33% 12 50% -33% 

镇江 1064 6% -14% 12 0% -20% 

江门 79 -5% -73% 1 0% -67% 

莆田 339 15% 63% 4 0% 33% 

泰安 368 20% -20% 4 33% -33% 

盐城 135 -88% -48% 2 -86% -33% 

三线城市合计 18403 -11% 2% 184 -14% -3% 

二手房 
      

北京 2273 -36% -7% 20 -35% -9% 

深圳 1195 120% -32% 24 380% 71% 

杭州 806 78% 0% 7 75% -13% 

南京 1027 82% -24% 9 80% -25% 

青岛 697 97% -48% 6 100% -50% 

苏州 2185 117% 30% 23 130% 44% 

厦门 801 109% 380% 8 167% 300% 

扬州 174 98% -28% 2 100% 0% 

岳阳 83 -12% -55% 1 0% -50% 

大连 785 81% -22% 6 100% -25% 

 一手房 二手房 

区域 环比 同比 环比 同比   

一线城市 -9% 9% -15% -17%   

二线城市 -8% -33% 97% -2%   

三线城市 -11% 2% 41% -39%   

总体 -9% -13% 35% -10%   

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 2019 年 1 月 环比 同比 

深圳 116 -43% -36% 

上海 397 15% 10% 

北京 196 7% 142% 

广州 137 -72% -20% 

一线城市合计 846 -31% 6% 

南京 155 -26% -39% 

杭州 164 -52% -53% 

武汉 203 -68% -64% 
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城市 2019 年 1 月 环比 同比 

成都 358 -50% -2% 

苏州 210 -30% 19% 

青岛 285 -10% -15% 

厦门 10 -63% -29% 

济南 156 -8% -9% 

长春 349 10% 57% 

大连 37 -46% -61% 

二线城市合计 1927 -38% -24% 

无锡 40 -67% -64% 

宁波 134 10% 205% 

东莞 80 -61% -34% 

佛山 457 -40% 40% 

南宁 441 9% 396% 

扬州 78 47% -21% 

惠州 51 -34% -16% 

温州 116 -29% -9% 

泉州 60 -28% -24% 

襄阳 30 -61% -36% 

芜湖 10 -38% -78% 

安庆 56 65% 70% 

岳阳 26 -30% -50% 

韶关 22 -19% -35% 

江阴 47 0% -47% 

汕头 1 0% -67% 

常州 237 -4% -2% 

淮安 119 -6% -25% 

连云港 152 32% -22% 

镇江 136 -38% -24% 

江门 11 -39% -56% 

莆田 48 85% 129% 

泰安 47 -15% -8% 

盐城 32 -56% -45% 

三线城市合计 2507 -24% 9% 

跟踪城市整体 5280 -31% -6% 

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：各地房管局，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 
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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 

 

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 
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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 对新城控股销售数据的点评 

事项： 

新城控股公布 12 月销售及新增项目情况。 

平安观点： 

全年销售额超 2000 亿，超额完成目标。公司 2018 年实现销售面积 1812.1 万平，同比增长 95.2%；

实现销售金额 2211 亿元，同比增长 74.8%，跃居全国第八，超额完成全年 1800 亿目标，且增速为

TOP10 房企之首。受布局城市下沉影响，全年销售均价 12201 元/平，同比下降 10.4%。 

拿地较为积极，地价房价比延续低位。公司 2018 年新增计容建面 3258.5 万平，同比下降 4%；新

增项目总价款 901.8 亿元，同比上升 0.9%。全年拿地销售面积比 179.8%，同比下降 185.7 个百分

点，但相比于其他主流房企依旧较为积极。平均楼面地价 2768 元/平，地价房价比 22.7%，延续低

位。公司 2016-2018 年累计新增建面区域分布为一线 0.8%、二线 33%、三线 36.7%、四线 29.5%，

尽管布局主要为强三线城市，但受棚改货币弱化、需求透支影响，三四线楼市压力持续加大，预计

公司后续拿地将逐步向一二线倾斜。 

 

三、 土地市场：成交面积环比下降 

2018年12月31日-2019年1月6日监测的40个主要城市推出住宅用地47宗，较上周减少31宗，推出面

积218万平米，较上周减少204万平米；大连推出48万平米，为推出量较大的城市。成交方面，40

个城市共成交住宅用地24宗，较上周减少99宗，成交面积103万平米，较上周减少570万平米；苏州
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成交49万平米，为成交量较大的城市；40个主要城市住宅用地成交总金额209亿元，较上周减少758

亿元，苏州收金居前。 

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 

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 
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图表 11 重点公司盈利预测表 

股票名称 
股票 

代码 

股票价格 

2019-1-11 

EPS（元/股） PE（倍） 
评级 

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

招商蛇口 001979 17.68 1.21 1.55 2.0 2.57 14.6 11.4 8.8 6.9 强烈推荐 

万科 A 000002 25.30 1.9 2.54 3.26 4.11 13.3 10.0 7.8 6.2 强烈推荐 

保利地产 600048 11.99 1.05 1.32 1.7 2.15 11.4 9.1 7.1 5.6 强烈推荐 

金地集团 600383 10.10 1.4 1.52 1.85 2.13 7.2 6.6 5.5 4.7 强烈推荐 

新城控股 601155 24.79 1.34 2.67 3.84 5.17 18.5 9.3 6.5 4.8 强烈推荐 

天健集团 000090 4.99 0.31 0.42 0.5 0.74 16.1 11.9 10.0 6.7 推荐 

世联行 002285 4.82 0.37 0.49 0.57 0.7 13.0 9.8 8.5 6.9 推荐 

宋都股份 600077 2.73 -0.15 0.12 0.19 0.25 -18.2 22.8 14.4 10.9 推荐 

资料来源：Wind，平安证券研究所 
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