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 本周观点：近期住建部对 2019年 Q1房地产市场运营情况开展专题调研，

并对房价、地价波动幅度较大城市做出预警提示。结合中央政治局会议、

住建部、银保监会等近期发言，整体而言政策依旧谨遵“稳地价、稳房价、

稳预期”，预计楼市回温背景下，短期各地政府政策放松的必要性及概率

均将有所下降，后续楼市整体仍将以稳为主。个股主要关注低估值、高股

息且业绩增长确定，布局核心城市圈的主流房企。1）资金状况佳、业绩

确定性强、一二线货值占比高的低估值龙头及高股息率个股，如万科、保

利、金地、招商等；2）受益融资成本下行、销售及业绩维持高增的二线

龙头如新城、中南、阳光城、荣盛等。 

 行业动态：1）住建部：对部分房价地价波动幅度较大城市预警提示；2）

2019 年计划棚改套数、分配资金下调。 

 楼市动态：1）新房成交延续回升，二手房有所回落。本周新房成交环比

升 4%，延续回温趋势；二手房成交环比降 6%，有所回落。按揭利率回落

及推盘加大背景下，核心城市成交持续回升，随着过去两年积累刚需逐步

释放，政治局会议重申“房住不炒”，回暖持续性仍有待观察。2）库存持

续上涨，后续仍有望上行。本周 16 城取证库存环比升 0.04%；其中三线

城市环比升 1.7%。随着楼市推盘上升，叠加政治局会议重申“房住不炒”

带来的去化承压，预计后续库存仍将缓慢上行。3）推盘节奏放缓，去化

率下行。上周重点城市新推房源环比降 16.9%；开盘去化率 69%，环比降

6个百分点。春节以来核心城市楼市持续回温，但近期政治局会议重申“房

住不炒”，仍需关注回暖持续性。4）挂牌整体上行，城市分化明显。本周

19 城二手房挂牌套数环比升 1.8%。分城市看，历经两年调整的一线城市

上行增速明显放缓，而青岛、烟台等城市压力逐步加大。5）土地成交、

溢价率回落，短期地市将趋于平稳。百城土地成交面积环比降 30.6%；溢

价率 22.3%，环比降 4.9 个百分点。尽管土拍市场整体成交较为平缓，但

溢价率自 2019 年 1 月起持续回升，随着近期政治局、住建部接连发声，

预计短期核心城市土地市场有望趋于平稳。 

 投融资动态：根据Wind 统计，本周（4.22-4.26）房企境内发债 166 亿元，

境外发债 13.6 亿美元，环比分别升 6.6%、126.5%。境内外发行利率位于

2.97%-12.85%区间，其中首创置业、融信中国、当代置业均较前次有所

回落。宽货币背景下，预计后续主流房企融资成本仍将延续改善；同时 2019

年为房企偿债高峰期，楼市回温持续性有待观察情形下，预计房企融资态

度将更加积极。 

 风险提示：1）尽管当前楼市整体回温，但三四线受制于供应充足、需求

萎缩，加上此前未有明显调整，预计后续量价均将面临较大压力，未来或

存在三四线楼市超预期调整带来房企大规模减值及中小房企资金链断裂风

险；2）目前一二线楼市已自然复苏，可能存在因一二线复苏导致政策端

放松不及预期风险；3）受楼市火爆影响 2016 年起地价持续上升，而后续

各城市限价政策陆续出台，预计板块未来面临毛利率下滑风险。 
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一、 每周行业动态 

 住建部：对部分房价地价波动幅度较大城市预警提示 

事件描述：近期住建部会同国务院发展研究中心对 2019 年第一季度房地产市场运行情况开展了专题调研。调研中发现部

分热点城市住宅销售回暖、土地市场热度回升，住建部按照《稳妥实施房地产长效机制方案》确定的月度分析、季度评价、

年度考核的要求，对第一季度房价、地价波动幅度较大的城市做出了预警提示。 

点评：1）此次住建部与国研发联合对房地产市场展开专题研究，是创新性举措，是以往没有过的。由此可见，在“一城

一策”的背景下，中央更多地采用定期调研、窗口指导、动态监测等手段对房地产市场进行跟踪研究，并对各地调控成果

进行跟踪、研判、预警与评议，以指导地方及时应对。2）中央对房地产市场变化响应更加迅捷，近期市场稍有回暖迹象，

中央政治局会议、住建部、银保监会等迅速发声，以稳定住房价格、稳地土地市场、稳定购房者预期。而此次住建部对房

价地价波动福大较大城市进行预警提示，亦是为防止楼市再次过热。3）住建部此次并未公布具体预警城市名单，但近期

房价地价涨幅较大的城市如西安、杭州、南宁、济南、青岛、郑州等被预警的可能性较高，调控政策或将面临收紧的风险。 

 2019 年计划棚改套数、分配资金下调 

事件描述：财政部近期公布《财政部、住房城乡建设部关于下达 2019 年中央财政城镇保障性安居工程专项资金预算的通

知》，披露 2019 年全国计划棚改 285.3 万套、分配资金 699.8 亿元。 

点评：根据财政部公布数据，2019年计划棚改套数较2018年计划值下降51.5%，计划分配资金较2018年计划值下降43.3%。

棚改规模下滑叠加货币化比例弱化，预计 2019 年棚改对销售推动作用将大为减弱。结合此前各省份两会公布棚改计划，

预计下滑幅度超过 70%且 2018 年棚改绝对量较大的山东、河南楼市受影响更大。 

 

二、 每周楼市动态 

 新房成交延续回升，二手房有所回落：本周新房成交环比升 4%，延续回温趋势；二手房成交环比降 6%，有所回落。

按揭利率回落及推盘加大背景下，核心城市成交持续回升，随着过去两年积累刚需逐步释放，政治局会议重申“房住

不炒”，回暖持续性仍有待观察。 

图表1 新房成交延续回升  图表2 新房月日均成交环比回升 

 

 

 

资料来源:Wind，平安证券研究所 
 
资料来源:Wind，平安证券研究所 

 库存持续上涨，后续仍有望上行：16城取证库存 8081 万平，环比升 0.04%；其中三线城市环比升 1.7%。随着楼市

推盘上升，叠加政治局会议重申“房住不炒”带来的去化承压，预计后续库存仍将缓慢上行。 
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图表3 整体库存上行  图表4 去化周期有所拉长 

 

 

 

资料来源:Wind，平安证券研究所 
 
资料来源:Wind，平安证券研究所 

 推盘节奏放缓，去化率下行：上周重点城市推盘节奏放缓，新推房源 7587 套，环比降 16.9%。开盘去化率 69%，环

比降 6个百分点。春节以来核心城市楼市持续回温，但近期政治局会议重申“房住不炒”，仍需关注回暖持续性。 

图表5 上周（4.15-4.21）推盘节奏放缓  图表6 上周（4.15-4.21）开盘去化率有所下行 

 

 

 

资料来源:中指院，平安证券研究所 
 
资料来源:中指院，平安证券研究所 

 挂牌整体上行，城市分化明显：19城二手房挂牌 83.2 万套，环比升 1.8%。分城市看，历经两年调整的一线城市上

行增速明显放缓，而青岛、烟台等城市压力逐步加大。 

图表7 二手房挂牌量持续上行  图表8 本周各城市二手房挂牌量环比升降不一 

 

 

 

资料来源:链家，平安证券研究所 

注：2019年为同比 2018年末 

 
资料来源:链家，平安证券研究所 
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 土地成交、溢价率回落，短期地市将趋于平稳：本周百城土地成交 959 万平，环比降 30.6%；溢价率 22.3%，环比

降 4.9 个百分点。扬州成交靠前。尽管土拍市场整体成交较为平缓，但溢价率自 2019 年 1月起持续回升，随着近期

政治局、住建部接连发声，预计短期核心城市土地市场有望趋于平稳。 

图表9 百城土地成交面积回落 

 

图表10 百城土地成交前五城 

 

 

 

资料来源:Wind，平安证券研究所 
 
资料来源:Wind，平安证券研究所 

 

三、 每周投融资动态 

根据 Wind统计，本周（4.22-4.26）房企境内发债 166亿元，境外发债 13.6 亿美元，环比分别升 6.6%、126.5%。境内

外发行利率位于 2.97%-12.85%区间，其中首创置业、融信中国、当代置业均较前次有所回落。宽货币背景下，预计后续

主流房企融资成本仍将延续改善；同时 2019 年为房企偿债高峰期，楼市回温持续性有待观察情形下，预计房企融资态度

将更加积极。 

图表11 部分房企债券发行情况（4.15-4.19） 

 房企 发行利率 利率变化 发行金额（亿元） 币种 期限（年） 类型 

境内发行 
首创置业 5.2% ↓0.95pct 10 RMB 3 一般中票 

富力地产 4.84% ↑0.01pct 10 RMB 0.74 超短融 

海外发行 
融信中国 8.75% ↓1.75pct 2 USD 3.5041 企业债 

当代置业 12.85% ↓2.65pct 2.04 USD 2.5041 企业债 

资料来源:Wind，平安证券研究所 
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