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新增供给收缩，成交同比再次回落 
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核心观点： 

 上周政策情况：11 省 19 年棚改计划下滑 28%  

根据住建部官网，18 年全年我国完成各类棚户区改造开工 626 万套，

较 580 万套计划量完成 108%。而根据各地政府网站数据，已出台 19 年目

标的 11 个省份 19 年计划量同比下滑 28%。此外，上周内蒙古、池州人才

政策继续落地，行政政策维持底部改善。 

 上周基本面情况：40 城前 24 天成交同比下滑 7.9% 

根据 Wind、CRIC 收集的各主要城市房管局公布的成交面积：1 月前

24 天，我们监测的 40 个城市商品房成交面积同比下降 7.9%，其中 4 大一

线城市成交同比上涨 14.1%，而 13 个二线城市、23 个三四线城市成交分

别同比下降 12.1%、9.9%。推盘方面，1 月前 24 天 13 个重点城市推盘

532 万方，同比上涨 5.3%，批售比上升至 0.82，去化周期继续小幅加快。 

 地产周观点：整体政策继续向好，房企融资呈现改善 

1月21日，统计局公布18年12月行业运营数据，需求端方面，12月商品

房销售面积单月增速转正，同比上涨0.9%，其中东部地区降幅有所收窄，

西部则同比再次转正（存在一定的返乡置业需求），在年末供给集中释放的

支撑下总体成交表现略超预期，但量的改善或是以价换取流动性的结果。进

入19年，我们认为需求将处于持续探底的过程，尤其是一季度供给淡季下

成交增速或明显承压。分城市看，重点城市成交或维持改善趋势，而棚改货

币化效应减弱（目前已经公布19年棚改计划的11个省份，较18年计划同比

下降28%）以及购买力制约下，弱二线及三四线销售将延续回落趋势。供给

方面，12月新开工同比上涨20.5%，房企开工依旧具备惯性，投资则单月上

涨8.2%，较11月小幅回落1个百分点。展望19年，我们认为需求端回落将逐

步压制房企开工、投资意愿，全年增速或呈现前高后低。板块投资方面，当

前行政政策维持底部改善，同时行业资金环境维持改善（尤其是近期房企融

资顺畅度有所提升），板块估值有支撑，并且从以往经验看，龙头房企的收

益拐点通常更加提前，并且由于结算业绩的防御性以及销售规模的成长性，

收益表现也更加突出，因此，我们继续推荐低估值的一二线龙头房企。推荐

标的方面，一线A股龙头推荐：万科A、华夏幸福、招商蛇口、新城控股，

二线A股龙头推荐：中南建设、荣盛发展、阳光城、蓝光发展，H股龙头关

注：融创中国、中国金茂、碧桂园、合景泰富等，子领域推荐：光大嘉宝和

中国国贸。 

 风险提示 

政策调控力度进一步加大；按揭贷利率持续上行；行业库存抬升快于预

期；行业销售回落快于预期。 
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地产行业政策及基本面跟踪情况 

主要政策回顾 

 

根据住建部官网，18 年全年我国完成各类棚户区改造开工 626 万套，较 580

万套计划量完成 108%。棚改完成投资 1.74 万亿元，同比下降 5.4%。根据我们统

计的地方政府工作报告以及政府网站数据，已出台的 11 个省份（不含北京）19 年

计划量 144.17 万套，较 18 年（200.14 万套）同比下滑 28%，其中，河南 19 年计

划棚改 15 万套，同比下降 70%，山西 19 年计划棚改 3.26 万套，同比下降 74%，

棚改力度下降较快。 

 

表 1：18 年、19 年各省棚改（万套）情况 

城市 18 计划 18 执行 18 完成率 19 计划 19 同比 

北京 2.36  3.43  146% 1.15  -51% 

天津 2.00  2.18  109% 2.19  10% 

重庆 5.40      5.95  10% 

河南 50.00  66.33  133% 15.00  -70% 

湖北 24.14  24.33  101% 34.50  43% 

江西 27.88  32.90  118% 27.79  0% 

安徽 28.18  29.42  104% 21.45  -24% 

甘肃 23.22  23.22  100% 23.86  3% 

河北 23.00      21.50  -7% 

江苏 21.50  25.62  119% 22.00  2% 

四川 25.50  25.50  100% 15.00  -41% 

陕西 20.00  20.28  101% 22.29  11% 

山西 12.52  12.81  102% 3.26  -74% 

浙江 18.20  40.60  223% 18.30  1% 

广西 9.00      16.57  84% 

吉林 9.53      8.56  -10% 

辽宁 6.27      3.85  -39% 

福建 4.30  4.54  105% 3.78  -12% 

广东 2.50  3.45  138% 2.00  -20% 

海南 1.36  1.53  113% 0.91  -33% 

西藏 3.50      1.89  -46% 

数据来源：各地政府官网，广发证券发展研究中心； 

注：红字为此前公布的 19-20 年计划量平均值，非 19 年实际值 

 

此外，上周人才政策继续落地，行政政策维持底部改善。根据政府网站消息，

内蒙古全面放开了高校、技工、职校毕业生、留学归国人员的落户限制，呼包鄂城

市群实行户口通迁制度，而池州则对新引进的博士、硕士和本科生给予一定的购房

和租房补贴。 
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 图1：上周主要政策一览（2019.01.21-2019.01.25） 

 

数据来源：政府网站，广发证券发展研究中心 

 

重点城市成交情况 

 

根据Wind、CRIC收集的各主要城市房管局公布的成交面积显示： 

上周，我们监测的40个城市商品房成交面积469.21万方，环上涨2.4%，同比

下降3.1%。 

分线城市来看，四大一线城市上周商品房成交面积79.67万方，环比上涨4.0%，

同比上涨25.4%。其中，北京环比前周大幅上涨50.9%，而深圳、广州、上海分别环

比前周下降24.2%、3.4%、3.3%。 

上周，我们跟踪的13个二线样本城市成交面积237.32万方，环比前周上涨1.3%，

同比下降3.4%。其中，南昌、大连低基数情况下成交环比前周分别上涨45.2%、34.1%。

三四线成交方面，我们跟踪的23个三四线样本城市成交面积152.22万方，环比上涨

3.2%，同比下降13.0%。 

月度来看，截至1月24日，40城新房成交同比下降7.9%，较18年12月增速由正

转负，较18年全年累计降幅扩大6.0个百分点。分线来看，1月前24天，4大一线城市

成交同比上涨14.1%，而13个二线城市、23个三四线城市成交分别同比下降12.1%、

9.9%。 

  

01/22 01/22 01/23 01/23 01/24 01/24

习近平：

要稳妥实施房地产市
场平稳健康发展长效
机制方案

中央深改委：

主体功能区规划、土地利用规
划、城乡规划等空间规划融合
为统一的国土空间规划，实现
“多规合一”，强化国土空间
规划对各专项规划的指导约束
作用

内蒙古：

1.全面放开高校、技工、职校毕业生、
留学归国人员的落户限制；2.农村牧
区籍人口和其他常住人口落户城镇居
住年限由3年缩短为6个月，随迁范
围扩大至子女和夫妻双方父母；3.呼
包鄂城市群实行户口通迁制度

北京：

出让海淀区、石景山区三幅共
有产权房用地，共有产权房建
面分别为10.2万方、2.6万方、
3.9万方，分别限价（含全装修）
4.5万/方、4.4万/方、3.8万/方

池州：

对硕士、“双一流”本科生、普
通本科生，5年内分别给予8万元、
5万元、3万元的购房补贴，或3年
内分别给予每月1000元、800元、
500元的租房补贴

01/25

成都：

“一刀切”将调整为“一城
一策”，研究“一城一策”
具体方案，但不能理解为
“放开限价”

01/22

住建部：

18年全国各类棚户区改造开
工626万套（计划580万套），
完成投资1.74万亿元（17年
1.84万亿元），同比-5.4%

01/18

东莞：

1. 上年销售额100亿以上房
企按5%预留工程建设保证金，
20-100亿的房企预留10%；2.

销售10亿以上房企预留15%；
3.未加入“诚信联盟”的企
业按20%预留

广州黄埔:
1.商业用房将可按规定改造成
租赁住房, 改建后的租赁住房
不得销售；2.计划至2020年底，
新出让用地中可用于租赁住房
建面不低于年度出让住宅建面
10%



  

识别风险，发现价值                                      请务必阅读末页的免责声明 

6 / 18 

 
[Table_PageText] 

跟踪分析|房地产 

 图2：各城市商品房19年至今周均成交量、上周成交量及成交环比 

 

数据来源：Wind，CRIC，广发证券发展研究中心 

 

表 2：40 城市商品房成交面积汇总（2019.01.18-2019.01.24） 

分线 城市 
上周成交 

（万方） 

前周成交 

（万方） 
周环比 周同比 

19 周均 

（万方） 

18 周均 

（万方） 
周均同比 

去化周期

（月） 

去化时

间环比 

一线 

（4 个） 

北京 21.65 14.35 50.9% 56.5% 12.61 15.48 -18.6% 19.79 -6.5% 

上海 30.67 31.71 -3.3% 15.8% 36.41 34.65 5.1% 16.74 0.6% 

广州 19.51 20.20 -3.4% 37.6% 29.58 24.01 23.2% 15.57 -13.6% 

深圳 7.84 10.34 -24.2% -60.1% 9.65 8.76 10.2% 14.80 -16.1% 

一线合计 79.67 76.60 4.0% 25.4% 88.25 82.90 6.5% - - 

二线 

（13 个） 

杭州 18.84 15.91 18.4% -54.3% 19.82 24.58 -19.4% 8.28 -13.3% 

南京 12.77 10.93 16.9% -3.7% 13.47 15.80 -14.7% 19.61 -17.2% 

武汉 34.05 29.16 16.8% -34.0% 33.50 41.66 -19.6% - - 

青岛 27.93 20.87 33.8% 2.4% 26.28 35.50 -26.0% - - 

福州 5.60 7.36 -23.9% 1.0% 8.27 6.36 30.1% 21.36 -12.4% 

厦门 3.02 4.39 -31.2% -73.1% 4.34 4.56 -4.8% - - 

苏州 23.92 20.65 15.8% 35.8% 21.17 20.70 2.3% 13.65 -10.6% 

长春 23.24 32.01 -27.4% 18.8% 28.22 24.98 13.0% - - 

南宁 33.71 38.50 -12.5% 295.4% 41.68 20.08 107.5% 4.22 -18.8% 

济南 22.54 20.94 7.6% 35.5% 18.81 13.78 36.5% - - 

大连 5.27 3.93 34.1% -33.6% 4.63 6.73 -31.2% - - 

南昌 7.08 4.88 45.2% -39.7% 14.86 10.71 38.7% - - 

温州 19.35 29.15 -33.6% 43.2% 23.05 18.99 21.4% 10.82 -8.9% 

二线合计 237.32 234.29 1.3% -3.4% 258.09 256.49 0.6% - - 

三四线 

（23 个） 
三四线合计 152.22 147.54 3.2% -13.0% 161.09 180.75 -10.9% - - 

40 城合计 469.21 458.44 2.4% -3.1% 507.42 520.14 -2.4% - - 

数据来源：Wind，CRIC，广发证券发展研究中心  注：标色部分为各线涨幅前两大的城市 
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 图3：40城新房周均及单周成交面积（万方）  图4：40城市分线城市新房周成交环比增速 

 

 

 

数据来源：Wind，CRIC，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，CRIC，广发证券发展研究中心 

 

图5：40城新房月度成交同环比  图6：40城分线城市新房月度成交同比 

 

 

 

数据来源：Wind，CRIC，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，CRIC，广发证券发展研究中心 

 

图7：40城新房成交整体年同比  图8：40城新房成交分线城市年同比 

 

 

 

数据来源：Wind，CRIC，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，CRIC，广发证券发展研究中心 

 

分区域成交看，三大重点区域成交出现分化，环渤海（5城）、长三角（12城）、

珠三角（7城）上周成交分别为79.84、133.65、81.69万方，分别环比前周上升26.8%、

11.1%、0.8%。其他区域方面，中西部（5城）上周成交面积为82.42万方，环比前

周上涨5.6%，而海峡西岸城市群（6城）上周成交面积为38.44万方，环比前周下降

25.5%。 
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图9：全国分区域商品房、二手房单周成交同环比（2019.01.18-2019.01.24） 

 

数据来源：Wind，CRIC，广发证券发展研究中心 

 

二手房方面，上周，根据Wind统计的各城市房管局数据，我们选取的13个样本

城市商品房口径的二手房成交面积为123.33万方，环比前周上涨11.1%，同比上涨

7.8%。分线城市来看，2个一线城市二手房成交面积39.23万方，环比前周上升23.9%，

同比上升2.7%。其中北京环比大幅上涨37.0%，而深圳环比下降1.5%。二三线样本

城市整体成交面积为84.10万方，环比上涨6.0%，同比上涨10.3%，其中无锡、江门

分别环比上涨27.4%、25.6%。 

截至19年1月24日，13城市二手房成交同比下降1.7%，降幅较18年12月收窄

24.1个百分点，较18年全年累计同比收窄8.8个百分点。分线来看，1月前24天，一

线城市同比下降10.9%，较18年12月降幅扩大2.6个百分点，二三线城市同比上涨

2.8%，较18年12月降幅收窄35.6个百分点。 

 

表 3：13 城二手房成交面积汇总（2019.01.18-2019.01.24） 

分线 城市 
上周成交 

（万方） 

前周成交 

（万方） 
周环比 周同比 

19 周均 

（万方） 

18 周均 

（万方） 
周均年同比 

一线 

（2 个） 

北京 28.65 20.92 37.0% 13.1% 19.21 28.22 -31.9% 

深圳 10.58 10.75 -1.5% -29.3% 12.91 11.67 10.6% 

1 2 3 4
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 一线合计 39.23 31.67 23.9% 2.7% 32.11 39.89 -19.5% 

二三线 

（11 个） 

青岛 8.18 6.72 21.8% -35.4% 6.51 9.55 -31.8% 

厦门 12.52 10.33 21.2% 84.6% 10.14 4.96 104.7% 

无锡 8.97 7.04 27.4% 13.6% 7.39 10.63 -30.5% 

岳阳 1.41 1.13 24.5% -60.6% 1.20 1.97 -39.1% 

扬州 2.57 2.71 -5.1% -26.7% 2.28 3.35 -31.8% 

苏州 23.72 23.44 1.2% 85.8% 20.62 18.60 10.9% 

南宁 6.45 8.21 -21.5% 148.6% 6.36 4.57 39.3% 

金华 0.95 0.86 11.1% -77.1% 0.97 3.53 -72.5% 

江门 2.41 1.92 25.6% 53.1% 1.86 2.69 -31.1% 

杭州 10.51 9.97 5.4% -9.3% 9.08 11.92 -23.9% 

大连 7.37 7.04 4.6% -19.5% 6.34 6.82 -7.0% 

二三线合计 84.10 79.37 6.0% 10.3% 72.75 78.58 -7.4% 

13 城合计 123.33 111.03 11.1% 7.8% 104.86 118.47 -11.5% 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心  注：标红底色部分为环比涨幅前两大城市 

 

图10：13城二手房周均及单周成交面积（万方）  图11：13城分线城市二手房周成交环比增速 

 

 

 

数据来源：Wind，CRIC，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，CRIC，广发证券发展研究中心 

 

图12：13城二手房成交月度同环比  图13：13城分线城市二手房成交月同比 

 

 

 
数据来源：Wind，CRIC，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，CRIC，广发证券发展研究中心 
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 图14：13城市二手房成交整体年同比  图15：13城市分线二手房成交年同比 

 

 

 

数据来源：Wind，CRIC，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，CRIC，广发证券发展研究中心 

 

重点城市推盘及库存跟踪 

 

上周，我们跟踪的13城市商品房单周推盘量为177.33万方，环比前周上涨21.4%，

同比下降0.8%。而1月前24天，13城商品房推盘531.76万方，环比下降62.9%，同比

上涨5.3%，增速较上月放缓。而批售比方面，1月前24天，13城市商品房批售比（成

交/推盘，移动平均3个月）0.82，较18年12月回升。 

库存方面，上周我们跟踪的13城市商品房库存总量环比前周下降0.2%，其中一

线、二线、三线城市分别环比前周下降0.2%、0.3%、0.1%。去化周期方面，13城市

商品房去化周期继续下降至14.20个月，11城市住宅去化周期也继续下降至8.49个月。 

 

图16：13城市商品房周度推盘  图17：13城市商品房月度推盘 

 

 

 
数据来源：Wind，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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 图18：13城市商品房推盘年同比趋势  图19：13城市商品房月度批售比 

 

 

 
数据来源：Wind，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

图20：13城市及分线城市商品房库存指数 

 
数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

图21：13城市商品房周度库存及去化周期  图22：11城市住宅周度库存及去化周期 

 

 

 
数据来源：Wind，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

表 4：重点城市商品房库存及去化周期变化情况（2019.01.18-2019.01.24） 

城市 库存面积（万方） 周度库存面积环比 去化周期（月） 周度去化周期增减（月） 

北京 1764.76 -1.2% 19.79 -0.51  

上海 2748.62 0.4% 16.74 0.48  

广州 2145.58 0.0% 15.57 -0.12  

深圳 728.09 -0.7% 14.80 -0.01  

南京 1764.93 -0.4% 19.61 0.02  
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 杭州 894.99 -2.1% 8.28 -0.22  

福州 860.67 -1.0% 21.36 0.37  

苏州 1381.47 -0.8% 13.65 -0.72  

温州 996.59 2.1% 10.82 -0.15  

南宁 624.26 1.2% 4.22 0.03  

泉州 672.00 -0.2% 20.15 0.16  

莆田 470.74 -0.1% 27.36 -1.50  

江阴 459.85 -0.1% 20.98 0.37  

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

表 5：重点城市住宅库存面积及去化周期变化情况（2019.01.18-2019.01.24） 

城市 库存面积（万方） 周度库存面积环比 去化周期（月） 周度去化周期增减（月） 

北京 921.66 -0.8% 15.40 -0.37  

上海 710.29 2.6% 6.78 0.30  

广州 860.77 -0.3% 9.60 -0.07  

深圳 326.58 -3.2% 12.19 -0.71  

福州 330.89 -1.4% 12.20 0.07  

杭州 268.31 -6.0% 3.12 -0.22  

南京 381.51 -1.7% 4.86 -0.06  

宁波 332.75 -0.9% 8.02 -0.53  

苏州 662.53 -1.5% 7.72 -0.42  

厦门 221.92 -0.9% 27.83 0.84  

莆田 254.24 0.2% 19.02 -1.11  

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

全国土地市场供给成交情况 

 

由于统计数据的滞后因素，我们统计的土地市场供需数据相对商品房成交均滞

后一周。 

根据Wind统计的全国100大中城市数据，2019年第3周，供给方面，土地供应总

建筑面积为1063.5万方，环比前周下降54.2%，同比下降47.3%。成交方面，2019年

第3周全类型土地成交1571.7万方，环比前周下降0.8%，同比下降44.6%。出让金方

面，2019年第3周土地成交出让金350.3亿元，环比下降11.3%，同比下降60.6%。分

线城市来看，一线、二线、三线城市出让金分别环比下跌48.0%、5.7%、25.9%。综

合供给和成交，上周全类型土地供销比为1.26，住宅土地供销比为1.28。 

从溢价率的角度来看，2019年第3周全类型土地成交溢价率（移动平均3个月）

为7.3%，较前周上升0.1个百分点。分线来看，一线城市上周土地成交溢价率为5.0%，

较前周持平，二线、三线城市上周土地成交溢价率分别为7.7%、8.3%，均较前周上

升0.1个百分点；宅地方面，2019年第3周宅地成交溢价率为7.7%，较前周持平，分

线来看，一线城市上周宅地成交溢价率为6.5%，较前周下降0.2个百分点，二线城市

上周宅地成交溢价率为8.2%，较前周持平，三线城市上周宅地成交溢价率为7.4%，

较前周上升0.1个百分点。 
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图23：全国100大中城市土地供应、成交及供销比数据 

 
数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

图24：全国100大中城市土地供应年度累计同比  图25：全国100大中城市土地成交年度累计同比 

 

 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

图26：全国100大中城市土地出让金年趋势  图27：全国100大中城市土地出让金分线城市年趋势 

 

 

 
数据来源：Wind，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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 图28：全国100大中城市楼面价和溢价率  图29：全国100大中城市分线城市溢价率 

 

 

 
数据来源：Wind，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

地产板块投资观点及重点公司跟踪情况 

 

1月21日，统计局公布18年12月行业运营数据，需求端方面，12月商品房销售

面积单月增速转正，同比上涨0.9%，其中东部地区降幅有所收窄，西部则同比再次

转正（存在一定的返乡置业需求），在年末供给集中释放的支撑下总体成交表现略

超预期，但量的改善或是以价换取流动性的结果。进入19年，我们认为需求将处于

持续探底的过程，尤其是一季度供给淡季下成交增速或明显承压。分城市看，重点

城市成交或维持改善趋势，而棚改货币化效应减弱（目前已经公布19年棚改计划的

11个省份，较18年计划同比下降28%）以及购买力制约下，弱二线及三四线销售将

延续回落趋势。供给方面，12月新开工同比上涨20.5%，房企开工依旧具备惯性，投

资则单月上涨8.2%，较11月小幅回落1个百分点。展望19年，我们认为需求端回落

将逐步压制房企开工、投资意愿，全年增速或呈现前高后低。板块投资方面，当前行

政政策维持底部改善，同时行业资金环境维持改善（尤其是近期房企融资顺畅度有

所提升），板块估值有支撑，并且从以往经验看，龙头房企的收益拐点通常更加提

前，并且由于结算业绩的防御性以及销售规模的成长性，收益表现也更加突出，因

此，我们继续推荐低估值的一二线龙头房企。推荐标的方面，一线A股龙头推荐：万

科A、华夏幸福、招商蛇口、新城控股，二线A股龙头推荐：中南建设、荣盛发展、

阳光城、蓝光发展，H股龙头关注：融创中国、中国金茂、碧桂园、合景泰富等，子

领域推荐：光大嘉宝和中国国贸。 
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 图30：A股重点覆盖地产公司股价周变动幅度

（2019.01.21-2019.01.25） 

 图31：H股重点覆盖地产公司股价周变动幅度

（2019.01.21-2019.01.25） 

 

 

 

数据来源：Wind，CRIC，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，CRIC，广发证券发展研究中心 

 

表 6：房企每周拿地汇总（2019.01.20-2019.01.25） 

公告时间 公司 城市 
土地面积 建筑面积 总地价 楼面价 

权益比例 
权益建面 权益价 

（万方） （万方） （亿元） （元/平） （万方） （亿元） 

2019/1/21 融创中国 北京 7.5 66.9 
505.04 38954 

100% 66.9 
505.04 

2019/1/21 融创中国 上海 12.0 62.8 100% 62.8 

2019/1/24 京汉股份 成都 1.7   0.18         

2019/1/24 京汉股份 成都 1.4   0.15         

2019/1/24 京投发展 北京 23.9 30.3 63.00 20820 51% 15.4 32.13 

2019/1/24 荣盛发展 帕索夫斯基 22.3   1.13         

2019/1/25 金融街 重庆 0.9 0.7 0.49 6500 100% 0.7 0.49 

数据来源：Wind，公司拿地公告，广发证券发展研究中心  

 

表 7：房企每周融资汇总（2019.01.20-2019.01.25） 

公告日期 公司简称 类型 规模 利率 期限（年） 到期日期 

2019/01/25 华远地产 非公开发行公司债券 15 亿人民币 6.65% 2+1 2022/01/24 

2019/01/25 远洋集团 美元有担保票据 5 亿美元 5.25% 1.18 2020/04 

2019/01/24 绿地控股 美元定息债券 3 亿美元 7.875% 1.75 2020/10/24 

2019/01/24 中国海外发展 公司债券品种一 20 亿人民币 3.47% 3+3 2025/01/23 

2019/01/24 中国海外发展 公司债券品种二 15 亿人民币 3.75 % 5+2 2026/01/23 

2019/01/23 中国恒大 美元优先票据 11 亿美元 7% - - 

2019/01/23 中国恒大 美元优先票据 8.75 亿美元 6.25% - - 

2019/01/23 中国恒大 美元优先票据 10.25 亿美元 8.25% - - 
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 2019/01/22 华联股份 短期融资债券 7 亿人民币 7% 1 2020/01/21 

数据来源：公司融资公告，广发证券发展研究中心 

 

风险提示 

政策调控力度进一步加大；按揭贷利率持续上行；行业库存抬升快于预期；

行业销售回落快于预期。 
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[Table_ResearchTeam] 广发房地产行业研究小组 

乐 加 栋 ： 首席分析师，复旦大学经济学硕士，十年房地产研究经验，2013 年进入广发证券发展研究中心。 

郭  镇 ： 联席首席分析师，清华大学工学硕士，七年房地产研究经验，2013 年进入广发证券发展研究中心。 

李  飞 ： 资深分析师，中国科学技术大学金融工程硕士，2015 年进入广发证券发展研究中心。 

邢   莘 ： 研究助理，上海财经大学应用统计硕士，2018 年进入广发证券发展研究中心。 

黄 晓 曦 ： 研究助理，中山大学金融硕士，2018 年进入广发证券发展研究中心。 
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