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房地产开发 

销售投资数据小幅回落，板块磨底持续 
行情回顾：上周中信房地产指数累计涨幅为 2.32%，与大盘表现基本持平，

在 29 个中信行业板块中排名 14 位，116 只个股上涨，整体表现尚可。 

成交情况：上周一线城市销售面积 66.2 万平方米，环比下降 1.1%，去化周

期 50 周，环比下降 9.0%；样本二线城市销售面积 164.9 万平方米，环比下

降 2.2%，去化周期 65 周，环比下降 1.5%。样本三线城市销售面积 109.5

万平方米，环比下降 13.7%，去化周期 34 周，环比下降 4.0%。 

近期观点：销售投资数据小幅回落，板块磨底仍将持续。 

统计局公布 1-5 月房地产投资和销售数据，主要数据均有回落。商品房销售

面积 55518 万平方米，同比下降 1.6%，降幅扩大。房地产开发投资 46075

亿元，同比增长 11.2%，增速比 1—4 月份回落 0.7 个百分点。其他主要数

据也均有所回落。我们认为： 

销售增速缓慢回落大势所趋，预计全年销售额增速为 5%。开年以来销售数

据的好转可能来自推盘增加，我们维持销售不会有明显超预期表现的整体判

断，预计全年销售额增速将缓慢回落至 5%。 

投资增速回落空间有限，建安投资接棒土地购臵持续验证。开发投资的高增

速来自土地购臵降幅低于预期➕建安工程投资双重支撑，由于以上两项主要

分项的趋势并未改变，且建安工程投资在房地产开发投资中的占比远高于土

地购臵费，因此房地产投资短期内大幅下降空间有限，预计全年会维持在

8%以上。 

竣工增速下行难成趋势，看好竣工增速修复，全年预计在-2%左右。由于

施工投资增速持续修复，因此竣工面积增速修复是趋势性的，不会因为短期

数据下滑而改变。 

投资建议：建议关注两类房企，一是销售较好、布局合理、经营稳健、融资

成本低的大中型房企，如保利地产、万科 A、招商蛇口等，二是估值低位、

业绩确定性较强的中小型房企，如金地集团、荣盛发展。 

风险提示：整体市场下行节奏超预期，全国房贷利率超预期上行。 
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销售投资数据小幅回落，板块磨底持续 

统计局公布 1-5 月房地产开发投资和销售数据，商品房销售面积商品房销售面积 55518

万平方米，同比下降 1.6%，房地产开发投资 46075 亿元，同比增长 11.2%。房屋新开

工面积 79784 万平方米，增长 10.5%。房屋竣工面积 26707 万平方米，下降 12.4%。

对此我们的看法如下： 

 销售增速缓慢回落大势所趋，预计全年销售额增速为 5%。开年以来销售数据的好

转可能来自推盘增加，我们维持销售不会有明显超预期表现的整体判断，预计全年

销售额增速将缓慢回落至 5%。 

 投资增速回落空间有限，建安投资接棒土地购臵持续验证。开发投资的高增速来自

土地购臵降幅低于预期➕建安工程投资双重支撑，由于以上两项主要分项的趋势并

未改变，且建安工程投资在房地产开发投资中的占比远高于土地购臵费，因此房地

产投资短期内大幅下降空间有限，预计全年会维持在 8%以上。 

 竣工增速下行难成趋势，看好竣工增速修复，全年预计在-2%左右。由于施工投资

增速持续修复，因此竣工面积增速修复是趋势性的，不会因为短期数据下滑而改变。 

1.行情回顾 

上周中信房地产指数累计涨幅为 2.32%，与大盘表现基本持平，在 29 个中信行业板块

中排名 14 位，116 只个股上涨，整体表现尚可。上周市场上房地产股涨幅居前五的为大

港股份、蓝光发展、绵石投资、云南城投和中润资源，涨幅分别为 12.99%、11.75%、

11.34%、8.99%和 8.82%。跌幅最大的中交地产、大名城、深圳华强、*ST 松江和上实

发展，跌幅分别为-9.43%、-8.71%、-5.56%、-4.25%和-3.59%。  

 

图表 1：各行业涨跌幅排名 

 

资料来源：wind，国盛证券研究所 
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图表 2：上周各交易日指数表现  图表 3：近 52周地产板块表现 

 

 

 

资料来源：wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

图表 4：上周涨幅前五个股 

代码  简称  周累计涨幅 周相对涨幅 上周收盘价 本周收盘价 

002077.SZ 大港股份 12.99% 10.67% 7.62  8.61  

600466.SH 蓝光发展 11.75% 9.43% 5.70  6.37  

000609.SZ 绵石投资 11.34% 9.02% 4.85  5.40  

600239.SH 云南城投 8.99% 6.66% 2.67  2.91  

000506.SZ 中润资源 8.82% 6.50% 3.74  4.07  

资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

图表 5：上周跌幅前五个股 

代码  简称  周累计跌幅 周相对跌幅 上周收盘价 本周收盘价 

000736.SZ 中交地产 -9.43% -11.75% 10.50  9.51  

600094.SH 大名城 -8.71% -11.03% 7.34  6.70  

000062.SZ 深圳华强 -5.56% -7.88% 14.39  13.59  

600225.SH *ST 松江 -4.25% -6.57% 3.53  3.38  

600748.SH 上实发展 -3.59% -5.92% 8.07  7.78  

资料来源：wind，国盛证券研究所 

2.数据跟踪 

上周一线城市销售面积66.2万平方米，环比下降1.1%，去化周期50周，环比下降9.0%；

样本二线城市销售面积164.9万平方米，环比下降2.2%，去化周期65周，环比下降1.5%。

样本三线城市销售面积 109.5 万平方米，环比下降 13.7%，去化周期 34 周，环比下降

4.0%。分城市成交数据见附件。 
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图表 6：样本城市成交数据 单位：万平方米 

城市  上周成交面积  环比  累计同比  库存  去化周期  

北京 31.4 96.4% 73.3% 1725 75 

上海 33.1 -16.6% 13.4% 744 20 

广州 24.1 -12.8% 36.0% 1440 57 

深圳 9.8 -21.7% 36.4% 609 72 

杭州 19.6 -6.9% -25.4% 848 36 

南京 13.6 -31.5% 7.2% 1790 154 

武汉 46.5 -0.2% 5.2% / / 

成都 54.8 -4.7% 137.5% / / 

青岛 37.2 -10.0% -27.8% / / 

苏州 27.5 -8.2% 29.0% 1211 53 

大连 8.2 22.5% -22.0% / / 

济南 26.7 -6.8% 295.0% / / 

南昌 0.0 / -0.7% / / 

福州 6.7 -11.0% 33.5% 858 216 

厦门 11.0 / 13.8% 278 / 

长春 21.0 -27.7% 14.2% / / 

东莞 13.9 -10.2% 0.1% / / 

惠州 5.4 5.0% -9.8% / / 

扬州 4.3 -5.4% -34.7% / / 

安庆 0.3 -5.8% -49.0% / / 

岳阳 4.2 -21.4% -11.5% / / 

韶关 3.7 -6.3% -20.1% / / 

南宁 23.8 27.7% 119.0% 699 28 

江阴 6.8 -18.8% -31.8% 470 54 

温州 24.5 19.5% 23.3% 930 32 

金华 4.7 10.8% -23.6% / / 

泉州 6.5 19.4% -13.9% 432 56 

襄阳 3.3 9.3% -23.0% / / 

赣州 17.2 -13.5% -13.1% / / 

常州 27.0 -5.2% 55.0% / / 

淮安 11.8 -4.2% -32.0% / / 

连云港 12.4 4.7% -31.2% / / 

镇江 15.1 -32.4% 9.66% / / 

宁波 26.2 3.2% 1.6 283 / 

淮南 4.8 143.1% 3.69% / / 

芜湖 4.5 4.3% -4.22% / / 

资料来源：wind，国盛证券研究所 
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3.重要事件及政策梳理 

图表 7：近期政策梳理 

日期  来源  文件名 房地产相关内容 概括  

2019.6.3 
广州市委、市

政府 

《关于实施“广聚英才计划”

的意见》( 

广州将通过新增筹建、园区配建、城市更新、

共有产权等方式，力争 3 年内新增 3 万套人

才公寓和公共租赁住房，优先供给重点人才

使用。 

人才引进 

2019.6.4 湖北省住建厅 
《湖北省农村住房建设试点方

案》 

17 个县(市、区)开展农村住房建设试点，两

年左右建设一批功能现代、风貌乡土、成本

经济、结构安全、绿色环保、体现各地特色

的宜居型示范农房。 

特色农房 

2019.6.3 
佛山市住房公

积金管理中心 

《2019 年度佛山市租房和无

房提取住房公积金标准的通

知》 

从 2019 年 7 月至 2020 年 6 月，佛山的租房

和无房提取住房公积金标准保持不变，租房

最高可提取 5040 元 /月，无房最高可提取

6930 元/年。 

鼓励租赁 

2019.6.4 
南京市高淳区

不动产中心 
无正式文件 

外地人在高淳区买房，只要持有南京市居住

证，或者携带用工单位的劳务合同和营业执

照，即可开具购房证明。（此前社保或个税

要求） 

放松限购 

2019.6.4 
西安市房产交

易管理中心 
《关于购房资格审查的声明》 

通过提供虚假资料骗取购房资格的个人，取

消购房人家庭成员在西安市 5 年内的购房资

格。 

收紧调控 

2019.6.6 
东莞市公共资

源交易网 

《东莞市国土资源网上交易达

到上限后的终次报价规则》 

网上报价达到上限后，交易系统暂停接受新

的报价，转为通过网上最终一次性报价方式

(以下简称“终次报价”)，以终次报价中最

接近所有终次报价平均价的原则确定竞得入

选人的竞价方式，其所报价格确定为该宗地

最终报价。 

拍地新规 

2019.6.6 
苏州工业园区

管委会 

《苏州工业园区人才优先购买

商品住房操作办法》 

房地产开发企业应在项目当期价格备案后预

(销)售许可前，由电脑随机抽取不少于项目

当期预(销)售许可建筑面积 60%的优购房。 

限 购之外

对 人才购

房 网开一

面 

2019.6.10 
湖北恩施房地

产协会 

《关于稳定恩施房地产市场价

格预警的通知》 

部分楼盘采取大幅度降价的办法促销，包括

开盘价低于备案价 800 元-1200 元/平米、余

盘 4000 元-4500 元/平米甩卖抛售等十种降

价行为，对恩施的房地产市场带来了不利影

响。恩施市房协要求开盘在售的企业纠正不

良做法，并将协助主管部门对备案价格的下

限低价进行制度性约束。 

恩施“止跌

令” 

2019.6.13 深圳市住建局 
《深圳市人才住房和保障性住

房建设标准》征求意见稿 

人才住房和保障性住房所在地，人行出入口

宜在公交车站点 500 米半径覆盖范围内或轨

道交通站点 800 米半径覆盖范围内； 

人才住房 

   

人才住房和保障性住房楼层平面布局应合理

紧凑，实用率不应低于 70%，用地条件受限

时实用率可适当降低，但不应低于 65%； 
 

   
层高不应小于 2.8 米，外窗可开启面积比达
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到 30%，使建筑获得良好通风。 

2019.6.13 
石家庄人民政

府 

《关于加强主城区城市棚户区

征收改造工作的意见》 

从加强棚户区改造规划和土地供应、多渠道

筹措资金、鼓励就近异地安臵和明确属地政

府和相关部门责任四大方面做了详细规定。 

鼓 励货币

化安臵 

2019.6.14 
人民银行成都

分行 
无正式文件 

要求各家银行一手房按揭利率首套不得低于

上浮 15%，二套不得低于上浮 20%。 
信贷收紧 

资料来源：国盛证券研究所 

 

风险提示 

整体市场下行节奏超预期，全国房贷利率超预期上行。 
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附件：各城市商品房销售情况 

图表 8：北京商品房销售情况  图表 9：上海商品房销售情况 

 

 

 

资料来源：wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

图表 10：广州商品房销售情况  图表 11：深圳商品房销售情况 

 

 

 

资料来源：wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

图表 12：杭州商品房销售情况  图表 13：南京商品房销售情况 

 

 

 

资料来源：wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：wind，国盛证券研究所 
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