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高能级城市二手房销售回暖，龙头有望
借力宽松政策 

——房地产行业周报 

  2019 年 04 月 01 日 

 看好/维持 
  房地产 行业周报 

 

  

投资摘要： 

行情回顾：上周中信房地产指数累计涨幅为 0.07%，跑输沪深 300指数 0.94%，

在 29 个中信行业板块中排名 13 位。 

成交数据：上周一线城市销售面积 78.45 万平方米，环比增加 12.1%，去化周

期 41 周，环比下降 38.7%；二线城市销售面积 73.18 万平方米，环比增加 3.6%，

去化周期 66 周，环比下降 7.8%。三线城市销售面积 73.39万平方米，环比增

加 3.4%，去化周期 48 周，环比下降 2.9%。  

近期观点：  

二手房成交反弹，一线单周成交同比增速强于二三线。在我们观察的 15个重

点城市中，一线城市（京、深）春节之后单周成交同比增速亮眼，最近的第

12周（3.18-3.24），单周成交同比增速为 38.6%，强于二三线 13城的 19.7%，

15 城整体成交同比增速 24.7%；环比来看一线 2城环比增速 5.7%，二线 13城

环比增速 11.53%，15 城整体环比增速 9.8%。新房方面，我们监测的 30 城商

品房销售面积 387.2 万平米，环比变动 7.2%。我们认为销售边际向好在不同

能级城市是不同步的，高能级城市有望率先回暖。 

一季度克而瑞销售业绩公布，TOP3 负增长部分二线表现强劲。水分较少的权

益口径显示百强合计销售 1.58 万亿元，同比去年下滑 1.04%，整体看行业销

售增速仍然承压。个股方面，碧桂园、恒大、万科均负增长，保利同比增 22.0%，

绿地同比增 31.9%。部分布局较合理的次龙头增速较高，其中金科同比增

26.8%，蓝光同比增 21.1%，滨江同比增 52.1%。 

近期货币政策进一步宽松预期升温叠加地产股坚实的基本面，我们认为部分龙

头地产股的估值修复行情还没有结束。销售增速虽然整体下滑，但是一二线有

望受益于低基数和更扎实的基本面而反弹。继续推荐在一二线布局较多的金地

集团，阳光城，保利地产，滨江集团和中介龙头我爱我家。 

本周推荐：上周投资组合为金地集团（20%）、阳光城（20%）、保利地产（20%）、

滨江集团（20%）、我爱我家（20%），涨幅为 1.32%，跑赢中信房地产指数 1.25

个百分点。本周推荐投资组合为金地集团（20%）、阳光城（20%）、保利地产（20%）、

滨江集团（20%）、我爱我家（20%）。 

风险提示：行业销售超预期下行，流动性改善对行业影响有限。 

 
  

分析师： 

任鹤  

 

010-66554089 renhe07@163.com 

执业证书编号: S1480519010002   
行业基本资料  占比% 
 
股票家数 145 4.03% 

重点公司家数 - - 

行业市值 23265.47 亿元  3.98% 

流通市值 19480.90 亿元  4.59% 

市场平均市盈率 11.98 / 
 

行业指数走势图 

 

资料来源：东兴证券研究所 

 相关研究报告 

 
   
1、《房地产行业报告：财政部立法安排未提及房地产税，

看好布局一二线房企》2019-03-25 

2、《1-2 月房地产投资及销售数据点评：销售如期下滑 建

安有望接力驱动投资》2019-03-15 

3、《房地产行业报告：又到例行的 ”房产税时间 “》

2019-03-11 

4、《房地产行业报告：能级和区域布局的重要性将继续

提升》2019-03-04  
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表  1:上周样本城市成交汇总 

 

城市 

本周成交 

（万平方米） 

环比 

（%） 

累计同比 

（%） 

库存 

（万平方米） 

去化周期

（周） 

一线（4 城） 

北京 39.8  3.8% 61.9% 1814.5  67  

上海 45.8  33.4% 16.9% 726.7  19  

广州 38.0  38.5% 39.8% 1455.9  79  

深圳 13.5  0.2% 15.3% 711.7  107  

二线（6 城） 

杭州 26.0  27.7% -43.5% 875.0  39  

南京 14.5  -22.4% -11.7% 1733.5  183  

武汉 46.8  32.1% -5.1% / / 

青岛 38.0  18.4% -28.4% / / 

苏州 23.4  -24.5% 20.1% 1302.3  85  

厦门 0.0  -100.0% -31.5% 220.8  60  

三四线（34城） 

无锡 17.3  7.6% 25.8% / / 

大连 5.8  -14.0% -42.9% / / 

济南 25.3  -9.7% 85.3% / / 

南昌 7.3  -35.2% 11.5% / / 

福州 5.7  -41.7% 26.9% 837.7  182  

成都 55.3  1.6% 356.0% / / 

长春 25.3  -0.3% 25.0% / / 

东莞 19.1  59.0% -7.6% / / 

惠州 8.1  2.1% -7.4% / / 

扬州 1.7  -74.6% -39.6% / / 

安庆 2.1  -13.8% -34.3% / / 

岳阳 4.9  28.1% -30.1% / / 

韶关 4.0  29.6% -22.0% / / 

南宁 21.9  -10.2% 219.4% 700.6  82  

江阴 4.7  5.0% -37.3% 451.1  63  

佛山 0.0  24.0% 30.7% / / 

温州 32.6  60.0% 44.1% 957.9  69  

金华 6.8  8.4% -21.5% / / 

泉州 6.7  -17.1% -4.6% 650.9  80  

襄阳 4.8  -13.4% -27.6% / / 

赣州 13.2  -15.1% -16.0% / / 

徐州 0.0  / / / / 

常州 12.5  1.0% 10.7% / / 

淮安 5.9  -18.2% -35.3% / / 

连云港 11.1  0.2% -31.8% / / 

柳州 10.1  -21.4% / / / 

宿迁 0.0  / / / / 
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台州 15.2  139.4% -67.2% / / 

泰州 1.1  -12.4% 5.2% / / 

镇江 18.7  7.8% 5.3% / / 

牡丹江 0.0  / -100.0% / / 

宁波 22.5  56.3% 189.0% 311.9  72  

淮南 2.4  -28.0% 2.6% / / 

芜湖 2.7  20.2% -33.2% / / 
 

资料来源：wind，东兴证券研究所  

1. 行情回顾 

上周中信房地产指数较前一周收盘价的涨幅为 0.07%，跑输沪深 300 指数 0.94%。

上周我们观察的 145 家房地产股中上涨的有 51 家，下跌 91 家，停牌 3 家。上周

市场上房地产股涨幅居前五的云南城投、宋都股份、金科股份、新城控股、万方发

展，涨幅分别为 10.24%、10.09%、9.94%、7.96%和 7.52%。跌幅最大的为天润

数娱、南京高科、空港股份、张江高科、市北高新，跌幅分别为-18.08%、-17.36%、

-16.42%、-15.58%和-14.97%。 

图 1：上周房地产指数与沪深 300 指数 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图 2:中信行业板块周涨跌幅 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

 
 

代码  涨幅前五  周累计涨幅  周相对涨幅  上周收盘价  本周收盘价  

600239.SH 云南城投 10.24% 10.17% 3.81  4.20  

600077.SH 宋都股份 10.09% 10.02% 3.37  3.71  

000656.SZ 金科股份 9.94% 9.87% 6.64  7.30  

601155.SH 新城控股 7.96% 7.89% 41.82  45.15  

000638.SZ 万方发展 7.52% 7.45% 7.05  7.58  

资料来源：wind，东兴证券研究所 

 

跌幅前五  周累计跌幅  周相对跌幅  上周收盘价  本周收盘价  

002113.SZ 天润数娱 -18.08% -18.15% 4.48  3.67  

600064.SH 南京高科 -17.36% -17.43% 13.88  11.47  

600463.SH 空港股份 -16.42% -16.49% 11.33  9.47  

600895.SH 张江高科 -15.58% -15.65% 26.90  22.71  

600604.SH 市北高新 -14.97% -15.04% 16.90  14.37  

资料来源：wind，东兴证券研究所 

2. 市场数据及事件 

 上周样本城市商品房销售面积 387.2 万平米，环比变动 7.2%。一线城市销售面积

95.5 万平方米，环比变动 20%；二线城市销售面积 168.5 万平方米，环比变动 1.6%。

三线城市销售面积 123.2 万平方米，环比变动 6.3%。分城市成交数据详见附件。 
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3. 近期政策汇总 

 

表 2:本周房地产行业政策汇总 

 时间  部门  文件  内容  

地方 20190331 

济南市住房和城乡

建设局、济南市公

安局 

严厉打击散布房地产市场

调控不实信息行为 

将坚持“房住不炒”，严厉打击房地产开发企

业、中介机构、自媒体等散布房地产市场调控

不实信息行为，维护房地产市场稳定。对房地

产开发企业、中介机构、承销机构、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，济南市住房和城乡

建设局将联合公安、网信等部门依据《治安管

理处罚法》相关规定，依法予以查处，追究相

关责任人的法律责任，处理结果向社会通报。 

地方 20190329 江苏省政府办公厅 
江苏省 2019年价格调控目

标责任制的实施意见 

实施意见提出，今年要进一步加强房地产市场

调控。贯彻落实国家和省房地产市场调控政

策，因城施策，分类指导，规范商品住房销售

价格行为，促进房地产市场平稳健康发展。 

地方 20190329 
海南省住建厅、省

委人才发展局 

关于完善人才住房政策的

补充通知 

对未在海南落户、符合一定条件的人才，可满

足其基本购房居住需求。由省外整体迁入海南

的企业总部或区域总部的随迁员工，购房政策

享受本地居民同等待遇。对未在海南落户的引

进人才在海南购买唯一住房，以及已在海南落

户的引进人才在海南购房，申请商业性个人住

房贷款的首付比例，均享受本省户籍居民家庭

同等待遇。 
 

资料来源：东兴证券研究所整理  

  

4. 下周投资组合 

 上周推荐投资组合为金地集团（20%）、阳光城（20%）、保利地产（20%）、滨江

集团（20%）、我爱我家（20%）。 

 本周推荐投资组合为金地集团（20%）、阳光城（20%）、保利地产（20%）、滨江

集团（20%）、我爱我家（20%）。 

 

 

表 3: 上周投资组合表现 

代码  上市公司  上周收盘价  本周收盘价  周累计涨幅  周相对涨幅  权重  
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CI005023.WI 房地产(中信) 7166.45  7171.47  0.07% 

  600383.SH 金地集团 13.36  13.75  2.92% 2.85% 20% 

600048.SH 保利地产 13.94  14.24  2.15% 2.08% 20% 

000671.SZ 阳光城 8.32  8.35  0.36% 0.29% 20% 

002244.SZ  滨江集团 4.74  4.73  -0.21% -0.28% 20% 

000560.SZ 我爱我家 7.18  7.28  1.39% 1.32% 20% 

组合表现 1.32% 1.25% 100% 
 

资料来源：wind，东兴证券研究所  
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附件：各城市商品房销售情况 

图 1：北京市商品房周成交面积：万平方米  图 2：上海市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 

资料来源：WIND，东兴证券研究所 

 

 

 

资料来源：WIND，东兴证券研究所 

 

图 3：广州市商品房周成交面积：万平方米  图 4：深圳市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 

资料来源：WIND，东兴证券研究所  资料来源：WIND，东兴证券研究所 
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图 5：杭州市商品房周成交面积：万平方米  图 6：南京市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 

资料来源：WIND，东兴证券研究所  资料来源：WIND，东兴证券研究所 

 

图 7：武汉市商品房周成交面积：万平方米 

  

图 8：成都市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

资料来源：WIND，东兴证券研究所  资料来源：WIND，东兴证券研究所 

 

图 9：青岛市商品房周成交面积：万平方米  图 10：苏州市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 

资料来源：WIND，东兴证券研究所  资料来源：WIND，东兴证券研究所 
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图 11：大连市商品房周成交面积：万平方米  图 12：济南市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 
资料来源：WIND，东兴证券研究所  资料来源：WIND，东兴证券研究所 

图 13：南昌市商品房周成交面积：万平方米  图 14：福州市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 

资料来源：WIND，东兴证券研究所  资料来源：WIND，东兴证券研究所 

图 15：东莞市商品房周成交面积：万平方米  图 16：惠州市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 
资料来源：WIND，东兴证券研究所  资料来源：WIND，东兴证券研究所 
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图 17：南宁市商品房周成交面积：万平方米  图 18：温州市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 

资料来源：WIND，东兴证券研究所 

 

 

 

 

资料来源：WIND，东兴证券研究所 

 

图 19：淮南市商品房周成交面积：万平方米  图 20：牡丹江市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 
资料来源：WIND，东兴证券研究所  资料来源：WIND，东兴证券研究所 
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强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 


