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[table_main] 东海行业研究类模板 
◎投资要点： 

 本周房地产行业板块回顾：本周沪深 300 5 日累计上涨 1.01%，上证

综指继续保持在 3000 点上方，大盘保持回暖趋势。地产板块本周持稳，5 日

累计上涨 0.09%，涨幅不大，在申万行业中涨幅居中，但本周五拉升趋势较

为明显，尤其是高成长一二线龙头万科 A、新城控股、金地集团和地产金融概

念光大嘉宝走势不错。目前地产市场无论是估值还是行业基本面、政策调控

都处于见底回升通道区间，故 A 股龙头房企在低估值状态下的价值修复和反

弹空间理应被重视。总体上当前阶段基于政策宽松预期的博弈行情仍将反复，

建议密切关注，尤其是政策松动的相关敏感信号。 

 投资要点：2019 年楼市趋势下行将更加考验各大开发商应对能力,唯

有融资渠道畅通、布局一二线、定位主流产品的房企方能穿越周期保持增长,

行业集中度将持续提升。短期板块建议关注在本轮行情总涨幅较小的龙头个

股等补涨机会。建议关注两条主线：1）低估值高分红龙头；2）布局于前期

调控较为严格的热门区域的标的。 

 风险因素： 1、融资渠道趋紧下房企偿债压力增高； 2、住房贷款利

率波动风险；3 房地产税出台时间超预期，市场面临调整风；4.宏观调控进一

步趋严下的市场压力。 
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1.投资要点 

本周沪深 300 5 日累计上涨 1.01%，上证综指继续保持在 3000 点上方，大盘保持回

暖趋势。地产板块本周持稳，5 日累计上涨 0.09%，涨幅不大，在申万行业中涨幅居中，

但本周五拉升趋势较为明显，尤其是高成长一二线龙头万科 A、新城控股、金地集团和地

产金融概念光大嘉宝走势不错。目前地产市场无论是估值还是行业基本面、政策调控都处

于见底回升通道区间，故 A 股龙头房企在低估值状态下的价值修复和反弹空间理应被重

视。总体上当前阶段基于政策宽松预期的博弈行情仍将反复，建议密切关注，尤其是政策

松动的相关敏感信号。 

2019 年楼市趋势下行将更加考验各大开发商应对能力,唯有融资渠道畅通、布局一二

线、定位主流产品的房企方能穿越周期保持增长,行业集中度将持续提升。短期板块建议

关注在本轮行情总涨幅较小的龙头个股等补涨机会。建议关注两条主线：1）低估值高分

红龙头；2）布局于前期调控较为严格的热门区域的标的。 

 

2.二级市场表现 

本周沪深300环比上涨1.01%至3,872.34点，同期申万房地产板块指数环比上涨0.09%

至 4,619.89 点，板块表现弱于大市，跑输沪深 300 0.9 个百分点，在 28 个申万行业中涨

幅位居第 11 位。其中子版块房地产开发和园区开发分别变动 1.05%、-11.35%。本周板块

持稳。 

[table_volume] 图 1  指数走势图—房地产行业和沪深 300 指数(2018/04/01-2019/04/01) 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 
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 图 2  本周申万一级行业指数各版块涨跌幅（%）(03/25-03/31) 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

本周房地产板块估值相对处于行业低位。目前房地产板块 PE（TTM）为 11.53，位居

申万28个一级行业板块倒数第三位。子行业层面，房地产开发为11.06，园区开发为27.39。

板块目前处于历史相对估值低位，行业业绩运营状态良好，在大环境稳定的情况下或具备

修复空间。 

图 3  申万一级行业最新 PE TTM  图 4  申万房地产二级行业最新 PE TTM 

 

 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所  资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

个股方面（申万），本周涨幅前五的个股有京汉股份（11.56%）、云南城投（10.23%）、

宋都股份（10.09%）、金科股份（9.94%）、顺发恒业（8.86%）；而跌幅前五的个分别为南京

高科（-17.36%)、空港股份（-16.42%）、张江高科（-15.58%）、市北高新（-14.97%）、苏

州高新（-11.45%）。 
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 图 5 房地产行业个股本周涨跌幅前十情况（%）(03/25-03/31) 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

   

3.上市公司公告 

 业绩 

【万科 A】2018 年营业收入 2976.79 亿元，同比+22.55%；归母净利润 337.73 亿元，同

比+20.39%。 

【金科股份】2018 年营业收入 412.34 亿元，同比+ 18.63%；归母净利润 38.86 亿元，同

比+93.85%；年末可售面积超 4100 万平；2019 年销售目标 1500 亿元，计划新开工 3000

万平，新增可售货值 3200 亿元。  

【莱茵体育】预计 2018 年归母净利润亏损 6000 万元–9000 万元，同比下降 310.51% - 

415.77%。 

【上海临港】2018 年第四季度销售额 3.99 亿元，同比-40.30%%；出租房地产的租金总

收入 7644.79 万元，同比+37.37%。 

【豫园股份】2018 营业总收入 337.77 亿元，同比+ 7.20%；归母净利润 30.21 亿元，同

比+ 4.67%。 

【迪马股份】2018 营业总收入 132.46 亿元，同比+38.87%；归母净利润 10.17 亿元，同

比+51.87%。 

 【上实发展】 2018年营业收入86.64亿，同比+18.01%；归母净利润6.58亿，同比-24.99%。 

【合肥城建】 2018 年营业收入 19.71 亿，同比-28.36%；归母净利润 2.48 亿，同比+86.45%。 

【深深房 A】公司 2018 营业总收入 21.75 亿元，同比+61.61%；归母净利润 5.03 亿元，

同比+172.18%。 
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 【光大嘉宝】公司 2018 年合同销售面积 5.69 万平方米，同比+24.46%；销售收入 24.42

亿元，同比+0.55%；结算收入 38.38 亿元，同比+56.96%。 

【世联行】公司 2018 年营业总收入 75.34 亿元，同比-8.26%；归母净利润 4.16 亿元，同

比-58.59%。 

【金融街】公司 2018 年营业总收入 221.13 亿元，同比-13.35%；归母净利润 32.69 亿元，

同比+ 8.72%。 

【华侨城 A】 2018 年实现营收 481.4 亿元，同比+13.7%；归母净利 105.9 亿元，同比

+22.5%。 

【陆家嘴】2018 年实现营收 126.39 亿元，同比+35.54 %；归母净利 33.50 亿元，同比

+7.04%。 

【市北高新】2018 年实现营收 5.1 亿元，同比-76.8%；归母净利润 2.4 亿元，同比+2.7%；

每 10 股派发 0.25 元。 

 融资 

【华远地产】发行 3 年期 10 亿元公司债，利率 6.50% 

【华夏幸福】3 月 25 日发行 10 亿公募公司债，期限 2+3 年，票面利率 5.5%。 

【中华企业】不超过 90 亿元私募公司债获上交所挂牌转让无异议函。 

【世茂股份】发行总额人民币 10 亿元，期限 3 年，票面利率 4.64%的公司债券。 

【蓝光发展】发行总额人民币 11 亿元，期限 3 年，票面利率 7.5%的公司债券。 

【华夏幸福】拟发行不超过 80 亿元公司债，金额和票面利率尚未厘定；总额不超过 21 亿

元武汉新洲问津产业新城 PPP 项目 ABS 获上交所无异议函。 

【上实发展】拟发行不超过 18 亿元公司债，金额和票面利率尚未厘定。 

 其他 

【泰禾集团】向世茂房地产转让南昌茵梦湖项目 4 家标的公司各 51%股权，总对价 18 亿

元，其中股权对价 15 亿元，承接债务 3 亿元。 

 【上海临港】公司发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易事项获得中国

证监会并购重组审核委员会审核有条件通过，公司股票将自 3 月 28 日起复牌。 

【阳光股份】因大股东计划转让所持股份予京基集团，于 3 月 26 日停牌。 

【中粮地产】以 5.6 亿竞得三亚两块国有建设用地使用权，出让面积 2.08 亿，建面 9.36

亿。公司变更简称为“大悦城”。 

【中南建设】控股股东中南城投解除质押 9160 万股，占公司总股本的 2.5%。 

【嘉凯城】公司持股 5%以上股东国大集团减持 1500 万股，占公司总股本 0.83%。 

【万科】新加坡政府投资公司 GIC 增持万科 H 股 3469 万股，持股比例由 8.59%升至

11.23%，总金额约为 10.3 亿港元。 

【泰禾集团】全资子公司厦门泰禾向世茂房地产转让漳州泰禾 40%股权，股权对价

5430.86 万元，同时世茂房地产将按股权比例承接厦门泰禾对漳州泰禾的股东借款，交易

总对价为 6.34 亿元。 
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4.行业动态 

 整体房贷利率显触顶迹象，局部开始松动 

最近，有多个城市的房贷利率出现松动。融 360 大数据研究院监测的最新数据显示，

宁波地区房贷利率 3 月出现下调，下调后首套房贷利率从此前的上浮 15%，调整至最低可

以执行基准上浮 5%，二套房利率从此前执行基准上浮 20%，调整至最低执行基准上浮 10%。

深圳方面，多家银行首套房最低可执行基准上浮 5%，二套房利率最低可执行基准上浮 10%。

其中，15 家银行下调了首套房贷利率。 

据经济参考报报道，随着稳地价、稳房价、稳预期的房地产调控思路的深入，房地产

市场明显稳定。同时，随着市场流动性的改善，2019 年房贷利率结束了此前单边上涨的趋

势，触顶迹象显现，部分地区利率出现松动。 

 

 2019 年以来 16 城发布人才新政 

据中原地产研究中心统计数据显示，截至 2 月 18 日，全国已有深圳、海口、成都、

南京、西安等 16 个城市发布各种人才引进与落户等政策的城市。各一二线城市“抢人大

战”持续升级。 

 深圳：部分城中村住房将纳入保障房体系 

据新华社报道，深圳市规划和自然资源局透露，深圳将加强城中村租赁市场监管，引

导各区在综合整治分区内有序推进城中村规模化租赁改造，满足条件的可纳入政策性住房

保障体系。针对城中村租赁问题，规划提出政府相关部门应加强城中村租赁管理，要求企

业控制改造成本，并参照租赁指导价格合理定价。 

 济南多部门联手打击传播房地产调控不实信息行为 

济南市住建局与市公安局近日联合发布《关于依法严厉打击散布、传播房地产市场调

控不实信息行为的通知》（下称《通知》），对房地产开发企业、中介机构、承销机构、个别

媒体、自媒体及个人散布不实、不良信息，扰乱房地产市场调控工作，带来不良后果的，

市住建局将联合公安、网信等部门依法予以查处，追究相关人员法律责任，并向社会通报

处理结果。 

 

 

风险因素 

风险因素：1、融资渠道趋紧下房企偿债压力增高； 2、住房贷款利率波动风险；3

房地产税出台时间超预期，市场面临调整风；4.宏观调控进一步趋严下的市场压力。
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