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土地供应（2019.08.05-2019.8.11）：百城土地供应建筑面积同比下降 27.5% 

本周合计供应 266 宗地块；其中住宅用地 110 宗，商服用地 43 宗，工业用地 103 宗，
其他用 10 宗。 

本周 100 城土地供应建筑面积合计 2471.33 万平方米,环比增速 16%,同比下降 27.5%，
年初至今累计同比增速为-6.22%。其中一线、二线、三线城市供应面积分别为 122.01、
798.1、1551.22 万平方米，环比增速分别为 30.67%、-16.83%、43.96%；同比增速分
别为-23.81%、-49.94%、-6.23%，年初至今累计同比分别为 26.68%、2.35%、-15.10%。 

 

本周 100 城土地挂牌均价 3374 元/平方米,环比下降 7.54%,同比上升 14.33%。其中一
线、二线、三线城市挂牌均价分别为 16502、3426、2241 元/平方米，环比增速分别
为 42.28%、-25.89%、2.94%；同比增速分别为 30.39%、-9.37%、48.51%。 

 

土地成交（2019.08.05-2019.8.11）：百城土地成交规划建筑面积同比下降 27% 

本周合计成交 131 宗地块；其中住宅用地 63 宗，商服用地 24 宗，工业用地 39 宗，
其他用地 5 宗。 

本周 100 城土地成交规划建筑面积 1284.89 万平方米,环比下降 35%,同比下降 27%，年
初至今累计同比增速为-9.08%。其中一线、二线、三线城市土地成交规划建筑面积分
别为 55.85、635.42、464.55 万平方米，环比增速分别为-67.77%、-24.46%、-51.3%；
同比增速分别为-66.24%、-30.21%、-64.85%，年初至今累计同比分别为 34.79%、2.23%、
-20.18%。 

本周 100 城土地成交均价 4525 元/平方米,环比下降 13.79%,同比上升 13.21%。其中一
线、二线、三线城市土地成交均价分别为 4194、6082、3330 元/平方米，环比增速
分别为 24.23%、-26.98%、15.87%；同比增速分别为-42.73%、29.02%、32.14%。 

本周 100 城土地成交总价 581.37 亿元,环比下降 43.74%,同比下降 17.65%。其中一线、
二线、三线城市土地成交总价分别为 23.42、386.44、154.72 亿元，环比增速分别为
-59.97%、-44.85%、-43.56%；同比增速分别为-75.95%、-8.71%、-16.48%。 

投资建议： 

8 月 17 日，央行发布改善 LPR 形成机制，短期内有利于引导实体经济贷款利率下调。
从本周房地产统计数据来看，7 月统计数据基数极高，但销售、开工都实现了较好的
增长，韧性较强，我们上调了销售面积和开工面积预测至-2.6%和+5.8%，由于拿地数
据年初至今都不理想，7 月拿地进一步走差，后续将拖累投资额增长，我们维持全年
+6.8%的判断；7 月竣工数据恢复明显，我们认为四季度后竣工数据将持续修复。我
们认为，在政治局会议定调房住不炒的长逻辑下，7 月数据好于预期，产业政策难言
放松，但对地产行业融资的整体收紧带来土地市场降温，或利好龙头以及一些融资
优势的房企。此外我们认为此次 LPR 机制的完善政策，短期内助力降低实体经济融
资成本，中长期来看，房企亦有望从中受益。我们建议关注：1）龙头：万科、保利、
融创等；2）优质成长：中南建设、阳光城、荣盛发展等；3）物业和商业：中航善
达、大悦城、光大嘉宝等；4）关注旧改及二手中介：城投控股、国创高新、我爱我
家等。 

风险提示：政策变化不及预期，房屋销售不及预期 
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1. 百城土地供应情况一览（2019.08.05-2019.8.11） 

本周合计供应 266 宗地块；其中住宅用地 110 宗，商服用地 43 宗，工业用地 103 宗，其
他用 10 宗。 

本周 100 城土地供应建筑面积合计 2471.33 万平方米,环比增速 16%,同比下降 27.5%，年初
至今累计同比增速为-6.22%。其中一线、二线、三线城市供应面积分别为 122.01、798.1、
1551.22 万平方米，环比增速分别为 30.67%、-16.83%、43.96%；同比增速分别为-23.81%、
-49.94%、-6.23%。 

本周 100 城土地挂牌均价 3374 元/平方米,环比下降 7.54%,同比上升 14.33%。其中一线、二
线、三线城市挂牌均价分别为 16502、3426、2241 元/平方米，环比增速分别为 42.28%、
-25.89%、2.94%；同比增速分别为 30.39%、-9.37%、48.51%。 

图 1：供应建筑面积  图 2：挂牌均价 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

 

本周 100 城住宅类土地供应建筑面积合计 1341,73 万平方米,环比上升 2.37%,同比下降
22.92%。其中一线、二线、三线城市住宅类土地供应建筑面积分别为 110.52、423.29、807.92

万平方米，环比增速分别为 24.31%、19.24%、15.82%；同比增速分别为 0.67%、-57.15%、
25.68%。 

本周 100 城住宅类土地挂牌均价 5253 元/平方米,环比下降 0.21%,同比上升 38.27%。其中一
线、二线、三线城市住宅类土地挂牌均价分别为 17905、5384、3294 元/平方米，环比增
速分别为 51.24%、-26.25%、11.89%；同比增速分别为 29.03%、4.02%、18.11%。 

图 3：住宅供应建筑面积  图 4：住宅挂牌均价 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 
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表 1：百城土地供应回顾 

 

    

 

资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

 

 

 

2. 百城土地成交情况一览（2019.08.05-2019.8.11） 

本周合计成交 131 宗地块；其中住宅用地 63 宗，商服用地 24 宗，工业用地 39 宗，其他
用地 5 宗。 

本周 100 城土地成交规划建筑面积 1284.89 万平方米,环比下降 35%,同比下降 27%，年初至
今累计同比增速为-100%。其中一线、二线、三线城市土地成交规划建筑面积分别为 55.85、
635.42、464.55 万平方米，环比增速分别为-67.77%、-24.46%、-51.3%；同比增速分别为
-66.24%、-30.21%、-64.85%。 

本周 100 城土地成交均价 4525 元/平方米,环比下降 13.79%,同比上升 13.21%。其中一线、
二线、三线城市土地成交均价分别为4194、6082、3330元/平方米，环比增速分别为 24.23%、
-26.98%、15.87%；同比增速分别为-42.73%、29.02%、32.14%。 

本周 100 城土地成交总价 581.37 亿元,环比下降 43.74%,同比下降 17.65%。其中一线、二线、
三线城市土地成交总价分别为23.42、386.44、154.72亿元，环比增速分别为-59.97%、-44.85%、
-43.56%；同比增速分别为-75.95%、-8.71%、-16.48%。 
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图 5：土地成交规划建筑面积 

 
资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

图 6：土地成交均价  图 7：土地成交总价 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

本周100城住宅类土地成交规划建筑面积 842.6万平方米,环比下降 28.84%,同比下降 20.58%。
其中一线、二线、三线城市住宅类土地成交规划建筑面积分别为 27.03、423.03、263.47

万平方米，环比增速分别为-11.48%、-30.69%、-51.5%；同比增速分别为-36.15%、-32.73%、
-32.4%。 

本周 100 城住宅类土地成交均价 6023 元/平方米,环比下降 24.35%,同比上升 0.7%。其中一
线、二线、三线城市住宅类土地成交均价分别为 5381、7880、5422 元/平方米，环比增速
分别为-46.6%、-29.06%、25.86%；同比增速分别为-75.26%、31.93%、26.68%。 

本周100城住宅类土地成交总价 507.52亿元,环比下降46.17%,同比下降 20.02%。其中一线、
二线、三线城市住宅类土地成交总价分别为 14.55、333.34、142.84 亿元，环比增速分别
为-52.73%、-50.84%、-38.97%；同比增速分别为-84.2%、-11.26%、-14.37%。 

图 8：住宅土地成交均价  图 9：住宅土地成交总价 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 
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表 2：百城土地成交回顾 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

3. 本周地产公司拿地情况一览（2019.08.05-2019.8.11） 

【荣盛发展】进击的河北地王：半年拿地增六成，经营性现金流下滑超 200% 

当一众闽系房企选择“降速维稳”之时，刚刚迈入千亿军团的荣盛发展却逆势进击，在规
模之路上开足马达。8 月 14 日晚间，荣盛发展公布其半年报业绩。2019 年上半年，荣盛
发展实现营业收入 243.61 亿元，同比增长 25.65%；归母净利润 29.44 亿元，同比增长 31.05%。
一系列好看的数字，展现出一个家底丰厚的荣盛形象。但在规模竞逐压力下，荣盛发展也
开始显露出诸多经营隐患。中报显示，上半年，荣盛发展先后在京津冀、长三角、中西部
等 26 个城市获得土地 63 余宗，规划建筑面积 654.2 万平方米，同比增长 62.4%，新增土
储相当于 2018 全年拿地面积的 86%。相比往年，荣盛发展明显加大了拿地节奏，但在另一
方面，荣盛发展也同时背负着偿债高压和经营性现金流紧张的压力。AI 财经社了解到，上
半年，荣盛发展经营性现金流大幅下降。报告期内，其经营性现金流净额为-57.39 亿，同
比下滑 215.57%。中报对此解释为，系土地款增加所致。具体来看，对比经营性现金流入
净额和流出净额发现，荣盛发展的经营性现金流出净额涨幅明显高于净流入金额，其经营
性现金流出净额为 441.4 亿，同比上升 38.26%。对于房地产行业来说，2019 年是融资环境
趋紧的一年，阳光城、融信中国无不以回笼资金为第一要务，相比之下，荣盛发展恶化的
经营性现金流情况则更为罕见。 

资料来源：公司公告，天风证券研究所 

4. 投资建议 

8 月 17 日，央行发布改善 LPR 形成机制，短期内有利于引导实体经济贷款利率下调。从本
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周房地产统计数据来看，7 月统计数据基数极高，但销售、开工都实现了较好的增长，韧
性较强，我们上调了销售面积和开工面积预测至-2.6%和+5.8%，由于拿地数据年初至今都
不理想，7 月拿地进一步走差，后续将拖累投资额增长，我们维持全年+6.8%的判断；7 月
竣工数据恢复明显，我们认为四季度后竣工数据将持续修复。我们认为，在政治局会议定
调房住不炒以及地产短期刺激的长逻辑下，7 月数据好于预期，产业政策难言放松，但对
地产行业融资的整体收紧带来土地市场降温，或利好龙头以及一些融资优势的房企。此外
我们认为此次 LPR 机制的完善政策，短期内助力降低实体经济融资成本，中长期来看，房
企亦有望从中受益。我们建议关注：1）龙头：万科、保利、融创等；2）优质成长：中南
建设、阳光城、荣盛发展等；3）物业和商业：中航善达、大悦城、光大嘉宝等；4）关注
旧改及二手中介：城投控股、国创高新、我爱我家等。 

 

风险提示：政策变化不及预期，房屋销售不及预期  
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在法律许可的情况下，天风证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投

资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。因此，投资者应当考虑到天风证券及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客

观性的潜在利益冲突，投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的唯一参考依据。 

  
 

投资评级声明 

类别 说明  评级 体系 
 

 股票投资评级 
 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 

 行业投资评级 
 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 

 

 

 
 买入  预期股价相对收益 20%以上 

 增持  预期股价相对收益 10%-20% 

 持有  预期股价相对收益-10%-10% 

 卖出  预期股价相对收益-10%以下 

 强于大市  预期行业指数涨幅 5%以上 

 中性  预期行业指数涨幅-5%-5% 

 弱于大市  预期行业指数涨幅-5%以下 
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