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Table_Main] 
成交分化，统计局 70 城房价涨幅持续收窄 

增持（维持） 

 
投资要点 

 一手房成交情况：从单周数据看，本周东吴证券跟踪全国 35 城市一
手房成交 385.3 万平米，2018 年同期成交 340.7 万平米，同比增长
13.1%，相比 2018 年周均成交同比下降 4%；上周成交 382 万平米，
环比增长 0.8%。 

（1）一线 4 城市本周成交 52.7 万平米，2018 年同期成交 47 万平米，
同比增长 12.1%，上周成交 51.8 万平米，环比增长 1.7%； 

（2）二线 13 城市本周成交 221.2 万平米，2018 年同期成交 180.3 万平
米，同比增长 22.7%，上周成交 222.2 万平米，环比下降 0.4%； 

（3）三线 18 城市本周成交 111.4 万平米，2018 年同期成交 113.4 万平
米，同比下降 1.8%，上周成交 108 万平米，环比增长 3.1%。 

从累计数据看，2019 年至今东吴证券跟踪全国 35 城市一手房累计成交
1175 万平米，2018 年同期累计成交 1094.9 万平米，同比增长 7.3%。 

 二手房成交情况：从单周数据看，本周东吴证券跟踪全国 9 城市二手房
成交 115.7 万平米，2018 年同期成交 103.3 万平米，同比增长 12%，相
比 2018 年周均成交同比增长 7.7%；上周成交 94.1 万平米，环比增长
23%。从累计数据看，2019 年至今东吴证券跟踪全国 9 城市二手房累计
成交 269.2 万平米，2018 年同期累计成交 274.9 万平米，同比下降 2%。 

 重点新闻：1、1 月 16 日，国家统计局发布 2018 年 12 月 70 城房价指
数。总体来看，无论新房还是二手房，价格涨幅都在收窄，房价下降城
市的数量都在增加。70 城新房价格总体平均环比涨幅为 0.8%，为去年
6 月以来的最低；其中，环比下降的城市有 8 个，数量创 2018 年 5 月
以来的新高。二手房价格平均环比涨幅为 0.3%，为去年 3 月以来的最
低。据初步测算，从环比看，4 个一线城市新建商品住宅销售价格上涨
1.3%，涨幅比上月扩大 1.0 个百分点；二手住宅销售价格下降 0.3%。31

个二线城市新建商品住宅和二手住宅销售价格分别上涨 0.7%和 0.1%，
涨幅比上月分别回落 0.3 和 0.2 个百分点。35 个三线城市新建商品住宅
和二手住宅销售价格分别上涨 0.7%和 0.3%，涨幅比上月分别回落 0.2

和 0.1 个百分点。2、1 月 16 日，自然资源部网站挂出《自然资源部办
公厅、住房和城乡建设部办公厅关于福州等 5 个城市利用集体建设用地
建设租赁住房试点实施方案意见的函》，原则同意福州、南昌、青岛、
海口、贵阳等 5 个城市利用集体建设用地建设租赁住房试点实施方案。 

 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 0.9%，全部 A 股指数涨幅为 1.7%，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（2019/1/12—2019/1/18） 

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 

申万房地产 -38.9  -25.8  -26.4  -2.2  -5.0  -0.2  -4.8  5.0  -5.3  0.8  0.9  

上证综指 -26.6  -16.4  -21.5  1.0  -5.3  3.5  -7.7  -0.6  -3.6  1.5  1.7  

超额收益 -12.3  -9.4  -4.9  -3.3  0.3  -3.7  2.9  5.5  -1.6  -0.8  -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（2019/1/12—2019/1/18） 

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 18.0  34.7  -13.8  -5.2  7.2  1.0  -0.3  5.0  -6.4  1.5  1.8  

保利地产 25.3  40.5  -12.2  -0.6  1.2  -0.9  3.5  4.0  -10.0  -2.0  0.7  

招商蛇口 -5.5  18.1  -3.4  -0.2  -5.4  3.8  0.6  0.2  -7.9  1.8  4.0  

金地集团 -13.5  -11.5  -14.5  -4.9  -0.1  -0.9  1.0  3.8  1.2  2.6  1.1  

新城控股 77.3  134.0  -8.2  -6.8  -10.1  0.9  -5.0  10.0  -13.4  -1.2  5.9  

荣盛发展 0.4  17.6  -6.8  -0.9  -1.1  -1.7  -0.5  5.5  -5.1  3.3  2.7  

金科股份 22.2  21.5  24.8  11.4  2.2  -0.4  16.5  -0.5  3.5  -3.1  -1.8  

绿地控股 -57.7  -22.1  -10.0  2.9  -0.3  -0.6  -3.6  -0.3  -0.7  1.5  1.0  

中南建设 -4.6  -43.5  -8.4  -4.0  1.2  1.1  -7.1  11.7  -12.5  -0.5  1.4  

蓝光发展 -46.1  -21.3  -19.6  -1.9  -11.5  -5.4  -6.7  9.7  3.3  -1.1  -1.1  

龙光地产 383.3  311.8  38.2  -7.5  -0.2  -9.8  -14.8  26.4  7.2  6.6  -0.9  

旭辉控股集团 202.8  133.0  -2.1  2.2  -10.8  -19.5  -8.9  19.5  6.1  2.2  6.3  

金地商置 64.0  70.4  -4.2  -4.7  -7.4  -5.3  1.4  2.8  0.0  5.6  -1.3  

合景泰富集团 69.3  106.0  -11.1  -9.5  -5.9  -11.2  -16.3  16.2  -0.4  7.1  6.3  

宝龙地产 138.9  62.1  -8.5  -3.8  -1.5  -17.2  -17.3  18.3  -2.8  1.9  1.9  

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 2019/1/18） 

代码 公司 股价 
EPS PE 

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

000002.SZ 万科 A 25.76  2.54  3.28  4.10  4.96  10.1  7.9  6.3  5.2  买入 

600048.SH 保利地产 12.07  1.32  1.58  2.10  2.64  9.1  7.6  5.7  4.6  买入 

001979.SZ 招商蛇口 18.39  1.55  1.94  2.41  2.87  11.9  9.5  7.6  6.4  买入 

600383.SH 金地集团 10.21  1.52  1.85  2.32  2.87  6.7  5.5  4.4  3.6  买入 

601155.SH 新城控股 26.26  2.71  4.38  5.33  6.60  9.7  6.0  4.9  4.0  买入 

002146.SZ 荣盛发展 8.43  1.32  1.74  2.23  2.86  6.4  4.8  3.8  2.9  买入 

000656.SZ 金科股份 5.86  0.35  0.46  0.58  0.70  16.7  12.7  10.1  8.4  增持 

600606.SH 绿地控股 6.31  0.74  0.96  1.13  1.39  8.5  6.6  5.6  4.5  买入 

000961.SZ 中南建设 5.85  0.16  0.56  1.09  1.88  36.6  10.4  5.4  3.1  买入 

600466.SH 蓝光发展 5.31  0.64  0.78  1.13  1.53  8.3  6.8  4.7  3.5  买入 

3380.HK 龙光地产 9.11  1.17  1.64  2.15  2.83  7.8  5.6  4.2  3.2  买入 

0884.HK 旭辉控股 3.80  0.68  0.79  1.07  1.33  5.6  4.8  3.5  2.9  买入 

3301.HK 融信中国 7.54  1.22 1.70  2.30  2.95  6.2  4.4  3.3  2.6  买入 

0535.HK 金地商置 0.65  0.10  0.19  0.25  0.32  6.5  3.4  2.6  2.0  买入 

1813.HK 合景泰富 6.53  1.17 1.64  2.35  2.93  5.6  4.0  2.8  2.2  买入 

1238.HK 宝龙地产 2.80  0.84  1.05  1.34  1.60  3.3  2.7  2.1  1.8  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=0.8627 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 385.3 万平米，2018 年

同期成交 340.7 万平米，同比增长 13.1%，相比 2018 年周均成交同比下降 4%；上周成

交 382 万平米，环比增长 0.8%。 

（1）一线 4城市本周成交 52.7万平米，2018年同期成交 47万平米，同比增长 12.1%，

上周成交 51.8 万平米，环比增长 1.7%； 

（2）二线 13 城市本周成交 221.2 万平米，2018 年同期成交 180.3 万平米，同比增

长 22.7%，上周成交 222.2 万平米，环比下降 0.4%； 

（3）三线 18 城市本周成交 111.4 万平米，2018 年同期成交 113.4 万平米，同比下

降 1.8%，上周成交 108 万平米，环比增长 3.1%。 

 

表 4：各线城市一手房单周成交情况（2019/1/12—2019/1/18）（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 11.3 4.2 169% 113% 扬州 6.5 10.7 -39% 11% 

上海 22.6 25.1 -10% -24% 安庆 1.2 1.8 -31% -75% 

广州 10.9 10.6 4% 3% 岳阳 1.7 1.8 -6% -26% 

深圳 7.9 7.2 10% 24% 韶关 1.7 2.5 -34% -7% 

一线汇总 52.7 47.0 12% 2% 江阴 4.6 8.9 -48% 6% 

南京 9.2 19.4 -53% -21% 佛山 30.4 13.2 130% 17% 

武汉 27.3 42.9 -36% 76% 莆田 4.8 2.3 106% 6% 

成都 49.7 5.9 741% -9% 温州 16.8 10.5 59% 49% 

青岛 17.7 23.1 -23% -30% 泉州 5.0 6.4 -22% -9% 

苏州 18.5 17.2 7% 6% 吉林 3.1 3.0 1% -9% 

福州 5.7 3.2 78% -27% 金华 0.6 5.0 -88% -66% 

南宁 35.9 7.1 406% 10% 常州 7.4 6.7 11% -3% 

东莞 8.8 10.4 -16% 13% 淮安 11.2 12.6 -11% 21% 

惠州 5.6 4.8 16% 30% 连云港 8.8 14.8 -40% -19% 

济南 15.1 12.2 24% 0% 芜湖 0.7 3.0 -77% 9% 

合肥 12.6 0.3 3534% -8% 江门 1.5 1.9 -18% 50% 

大连 2.3 5.6 -59% -17% 襄阳 2.1 4.5 -53% -23% 

杭州 12.8 28.1 -54% -5% 泰安 3.2 3.7 -14% -23% 

二线汇总 221.2 180.3 23% 0% 三线汇总 111.4 113.4 -2% 3% 

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.   各线城市一手房累计成交情况2
 

从累计数据看，2019 年至今东吴证券跟踪全国 35 城市一手房累计成交 1175 万平

米，2018 年同期累计成交 1094.9 万平米，同比增长 7.3%。 

（1）一线 4 城市累计成交 165.6 万平米，2018 年同期累计成交 135.4 万平米，同

比增长 22.3%； 

（2）二线 13 城市累计成交 666.3 万平米，2018 年同期累计成交 588.7 万平米，

同比增长 13.2%； 

（3）三线 18 城市累计成交 343.2 万平米，2018 年同期累计成交 370.8 万平米，

同比下降 7.4%。 

表 5：各线城市一手房累计成交情况（截至 2019/1/18）（单位：万平米、%） 

城市 
累计成 

交面积 

18 年同期累

计成交 

累计同 

比增速 
城市 

累计成 

交面积 

18 年同期累

计成交 

累计同 

比增速 

北京 17.2 16.8 2% 扬州 15.9 26.9 -41% 

上海 74.6 65.4 14% 安庆 9.5 10.8 -13% 

广州 54.5 32.5 67% 岳阳 6.3 6.1 3% 

深圳 19.4 20.6 -6% 韶关 5.8 8.8 -35% 

一线汇总 165.6 135.4 22% 江阴 16.0 26.2 -39% 

南京 35.5 74.2 -52% 佛山 100.5 50.3 100% 

武汉 81.3 132.5 -39% 莆田 12.5 6.1 105% 

成都 133.6 27.1 394% 温州 41.0 42.4 -3% 

青岛 65.4 85.9 -24% 泉州 15.4 18.2 -15% 

苏州 54.4 45.7 19% 吉林 8.8 9.9 -11% 

福州 19.6 11.0 79% 金华 7.0 10.3 -32% 

南宁 109.7 23.8 361% 常州 22.2 28.0 -21% 

东莞 27.6 30.0 -8% 淮安 30.2 36.9 -18% 

惠州 15.0 13.6 11% 连云港 28.0 46.9 -40% 

济南 38.7 40.4 -4% 芜湖 2.3 10.6 -78% 

合肥 35.3 8.9 298% 江门 3.7 7.5 -51% 

大连 7.9 18.8 -58% 襄阳 7.2 10.5 -32% 

杭州 42.0 76.8 -45% 泰安 11.0 14.3 -23% 

二线汇总 666.3 588.7 13% 三线汇总 343.2 370.8 -7% 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 

                             

 

 

                                                        
2
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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图 5：全国 35 城周度成交（万平米，左轴）及累计增速（%，右轴） 

 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 

 

图 6：一线 4 城市周度成交（万平米，左轴）及累计增速（%，右轴） 

 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 

 

图 7：二线 13 城市周度成交（万平米，左轴）及累计增速（%，右轴） 

 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 
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图 8：三线 18 城市周度成交（万平米，左轴）及累计增速（%，右轴） 

 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 

 

图 9：一线 4 城市一手成交累计同比（单位：%） 

 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 

 

图 10：二线 13 城市一手成交累计同比（单位：%） 

 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 
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4.   重点城市3二手房成交情况4
 

从单周数据看，本周东吴证券跟踪全国 9 城市二手房成交 115.7 万平米，2018 年

同期成交 103.3 万平米，同比增长 12%，相比 2018 年周均成交同比增长 7.7%；上周

成交 94.1 万平米，环比增长 23%。 

表 6：全国 9 城市二手房本周成交情况（2019/1/12—2019/1/18）（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 23.7  22.2  7% 9.9  140% 

深圳 9.4  12.7  -26% 8.4  11% 

成都 20.0  13.7  46% 18.3  9% 

南京 9.5  11.6  -18% 8.5  12% 

青岛 6.7  11.7  -43% 6.2  8% 

苏州 21.5  11.2  91% 22.8  -6% 

厦门 9.9  1.8  453% 7.5  33% 

杭州 8.2  9.3  -12% 6.8  22% 

大连 6.8  9.1  -25% 5.8  18% 

全国 9 城市汇总 115.7  103.3  12% 94.1  23% 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 

 

从累计数据看，2019 年至今东吴证券跟踪全国 9 城市二手房累计成交 269.2 万平

米，2018 年同期累计成交 274.9 万平米，同比下降 2%。 

表 7：全国 9 城市二手房累计成交情况（截至 2019/1/18）（单位：万平米、%） 

单位：万平米 累计成交面积 2018 年同期累计成交 累计同比增速 

北京 41.8  56.1  -25% 

深圳 22.9  34.6  -34% 

成都 50.7  35.5  42% 

南京 24.1  30.2  -20% 

青岛 16.5  31.7  -48% 

苏州 55.2  36.3  52% 

厦门 21.6  4.3  407% 

南宁 19.8  23.4  -15% 

大连 16.8  22.8  -26% 

全国 9 城市汇总 269.2  274.9  -2% 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 

 

                                                        
3
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。 

4
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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5.   行业资讯 

1、1 月 16 日，国家统计局发布 2018 年 12 月 70 城房价指数。总体来看，无论新房

还是二手房，价格涨幅都在收窄，房价下降城市的数量都在增加。70 城新房价格总体平

均环比涨幅为 0.8%，为去年 6 月以来的最低；其中，环比下降的城市有 8 个，数量创

2018 年 5 月以来的新高。二手房价格平均环比涨幅为 0.3%，为去年 3 月以来的最低。 

据初步测算，从环比看，4 个一线城市新建商品住宅销售价格上涨 1.3%，涨幅比上

月扩大 1.0 个百分点。其中：北京、上海、广州和深圳分别上涨 1.0%、0.6%、3.0%和

0.4%。二手住宅销售价格下降 0.3%。其中：北京、上海、广州和深圳分别下降 0.2%、

0.3%、0.4%和 0.3%。31 个二线城市新建商品住宅和二手住宅销售价格分别上涨 0.7%和

0.1%，涨幅比上月分别回落 0.3 和 0.2 个百分点。35 个三线城市新建商品住宅和二手住

宅销售价格分别上涨 0.7%和 0.3%，涨幅比上月分别回落 0.2 和 0.1 个百分点。（国家统

计局） 

 

2、1 月 16 日，自然资源部网站挂出了《自然资源部办公厅、住房和城乡建设部办

公厅关于福州等 5 个城市利用集体建设用地建设租赁住房试点实施方案意见的函》，原

则同意福州、南昌、青岛、海口、贵阳等 5 个城市利用集体建设用地建设租赁住房试点

实施方案。 

同时，要求 5 个城市坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，按照区域协调发展

和乡村振兴的要求，促进建立多主体供给，多渠道保障、租购并举的住房制度，实现城

乡融合发展、人民住有所居，增加人民群众的获得感。（Wind 资讯） 
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6.   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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7.   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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