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  ——房地产周报（20190825） 

核心观点  

 川财周观点：本周前三个交易日房地产板块出现由深圳概念地产股所带动

的连续上涨，但是由于整个房地产行业目前阶段依然受调控政策影响而承压

明显，本周后两个交易日房地产板块均出现了小幅回撤。根据目前公布的 2019

年中报业绩来看，上市房企业绩分化较为明显。万科、保利地产、金科股份、

金融街、北京城建、蓝光发展、阳光城等房企今年上半年净利润涨幅较大，

同比分别上涨了 42.62%、39.58%、299.54%、36.85%、274.44%、139.94%和

48.8%，而万通地产、嘉凯城、美好置业等净利润均出现较大幅度的下跌，跌

幅分别为-38.47%、-36.15%和-95.99%。另外，在房地产融资端政策趋紧的大

环境下，不少房企出现财务杠杆升高和现金流明显承压的情况。预计现阶段

债务风险较大、融资能力较弱的中小房企面临的经营风险将会进一步上升。

受调控政策影响，预计目前整体房地产整体行业景气度有所下降。中长期来

看，销售业绩较好、土储较为丰富、融资能力较强的优质大型房企一定程度

上具备相对优势，相关标的为保利地产、金地集团、万科 A、招商蛇口和华侨

城 A。 

 市场表现：本周上证综指上涨 2.61%，收报于 2897.43 点。地产板块本周

上涨了 3.14%，涨幅主要集中于本周前三个交易日，成分股中皇庭国际、沙河

股份和市北高新涨幅居前，分别为上涨了 44.01%、15.33%和 15.19%。与之相

比，大名城、中房股份、嘉凯城跌幅居前，分别下跌-4.94%、-4.29%和-3.98%。 

 关键指标：30 大中城市本周商品房成交面积为 239.68 万平方米，环比增

加 30.66 万平方米。其中一线城市商品房成交面积为 45.57 万平方米，环比

增加 4.26 万平方米；二线城市商品房成交面积为 132.58 万平方米，环比增

加 26.27 万平方米；三线城市商品房成交面积为 61.53 万平方米，环比增加

0.13 万平方米。 

 行业动态 

8 月 25 日，央行公告称自 2019 年 10 月 8 日起新发放商业性个人住房贷款利

率以最近一个月相应期限的贷款市场报价利率（LPR）为定价基准加点形成，

全国范围内新发放首套个人住房贷款利率不得低于相应期限 LPR；二套个人住

房贷款利率不得低于相应期限 LPR 加 60 个基点。 

 公司动态 

万科 A（000002）：2019 年上半年万科实现营业收入 1393.2 亿元，同比增长

31.5%；实现归属于上市公司股东的净利润 118.4 亿元，同比增长 29.8%。 

 

风险提示：经济增长不及预期；地产政策持续收紧。 
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一、 川财周观点 

本周前三个交易日房地产板块出现由深圳概念地产股所带动的连续上涨，但是

由于整个房地产行业目前阶段依然受调控政策影响而承压明显，本周后两个交

易日房地产板块均出现了小幅回撤。根据目前公布的 2019 年中报业绩来看，

上市房企业绩分化较为明显。万科、保利地产、金科股份、金融街、北京城建、

蓝光发展、阳光城等房企今年上半年净利润涨幅较大，同比分别上涨了

42.62%、39.58%、299.54%、36.85%、274.44%、139.94%和 48.8%，而万

通地产、嘉凯城、美好置业等净利润均出现较大幅度的下跌，跌幅分别为

-38.47%、-36.15%和-95.99%。另外，在房地产融资端政策趋紧的大环境下，

不少房企出现财务杠杆升高和现金流明显承压的情况。预计现阶段债务风险较

大、融资能力较弱的中小房企面临的风险将会进一步上升。由于现阶段受调控

政策影响，预计目前房地产整体行业景气度有所下降。中长期来看，销售业绩

较好、土储较为丰富、融资能力较强的优质大型房企一定程度上具备相对优势，

相关标的为保利地产、金地集团、万科 A、招商蛇口和华侨城 A。 

二、市场表现 

本周上证综指上涨 2.61%，收报于 2897.43 点。地产板块本周上涨了 3.14%，

涨幅主要集中于本周前三个交易日，成分股中皇庭国际、沙河股份和市北高新

涨幅居前，分别为上涨了 44.01%、15.33%和 15.19%。与之相比，大名城、 

中房股份、嘉凯城跌幅居前，分别下跌-4.94%、-4.29%和-3.98%。 

表格1. 房地产板块周涨跌幅前十名 

代码 名称 收盘价（元） 周涨跌幅% 月涨跌幅% 年初至今涨幅% 

000056.SZ 皇庭国际 5.17 44.01 28.29 9.56 

000014.SZ 沙河股份 10.08 15.33 7.92 9.31 

600604.SH 市北高新 9.78 15.19 2.30 27.03 

000011.SZ 深物业 A 10.34 12.64 5.62 15.90 

600568.SH 中珠医疗 1.79 12.58 -3.24 -21.49 

600173.SH 卧龙地产 4.25 10.97 -0.23 15.37 

000090.SZ 天健集团 5.92 10.86 4.78 73.82 

002314.SZ 南山控股 3.09 10.75 3.69 7.67 

600848.SH 上海临港 27.78 10.41 -22.75 34.81 

000006.SZ 深振业 A 5.43 10.37 2.65 8.50 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

表格2. 房地产板块周涨跌幅后十名 

代码 名称 收盘价（元） 周涨跌幅% 月涨跌幅% 年初至今涨幅% 

600094.SH 大名城 7.12 -4.94 -7.05 95.63 

600890.SH 中房股份 4.91 -4.29 -18.17 -40.63 

000918.SZ 嘉凯城 6.27 -3.98 -7.79 -17.72 

600240.SH *ST 华业 0.96 -3.03 0.00 -62.93 

000671.SZ 阳光城 6.13 -3.01 -7.26 19.24 

600095.SH 哈高科 7.61 -2.81 0.93 104.48 
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000043.SZ 中航善达 12.99 -2.33 0.00 78.62 

002208.SZ 合肥城建 7.00 -1.82 -11.28 14.12 

600246.SH 万通地产 3.83 -1.79 0.79 16.20 

600393.SH 粤泰股份 2.41 -1.63 -14.84 13.68 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

图1： 行业板块本周涨跌幅（%） 

 

资料来源：wind，川财证券研究所 

估值方面，截至本周末，国防军工板块市盈率居首，高达 60 倍。计算机板块

的市盈率次之，达到52倍。通信板块的市盈率排在第三位，为40倍。房地产

板块市盈率为 9.7 倍，估值较上周小幅上升，排在 28 个行业中倒数第三位。 

图2： 行业 PE（TTM）对比图 

 

资料来源：wind，川财证券研究所 

三、关键指标 

3.1 30 大中城市商品房本周成交情况 

30 大中城市本周商品房成交面积为 239.68 万平方米，环比增加 30.66 万平方米。其

中一线城市商品房成交面积为 45.57 万平方米，环比增加 4.26 万平方米；二线城市商
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品房成交面积为 132.58 万平方米，环比增加 26.27 万平方米；三线城市商品房成交

面积为 61.53 万平方米，环比增加 0.13 万平方米。 

表格3. 30 大中城市商品房本周成交情况 

  商品房成交套数（套） 商品房成交面积（万平方米） 

汇总 

30 大中城市 22,660 239.68 

一线城市 4,290 45.57 

二线城市 11,651 132.58 

三线城市 6,719 61.53 

一线 

北京 1,805 14.41 

上海 2,798 27.05 

广州 1,991 15.73 

深圳 661 5.47 

二线 

杭州 1,421 16.39 

南京 851 10.51 

武汉 3,720 40.67 

成都 2,581 47.27 

青岛 2,416 27.29 

苏州 1,519 16.88 

福州 802 6.02 

长春 1,872 19.33 

三线 

东莞 1,452 14.70 

惠州 522 5.14 

扬州 310 3.64 

韶关 289 3.10 

南宁 1,972 13.61 

江阴 191 2.70 

资料来源：wind，川财证券研究所    

 

 

3.2 部分城市二手房本周成交情况 

表格4. 部分二手房本周成交情况 

 商品房成交套数（套） 商品房成交面积（万平方米） 

北京 2,836 26.31 

深圳 1,647 13.73 

杭州 806 7.33 

南京 2,169 18.80 
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青岛 1,079 9.86 

苏州 2,114 20.06 

厦门 722 7.24 

无锡 1,400 15.13 

成都 1,899 17.89 

扬州 346 3.20 

南宁 1,025 9.15 

金华 201 1.83 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 345.00  5.55  

3.3 2017 年以来北上广深商品住宅成交情况 

本周四个一线城市中，北京商品房成交面积为 14.41 万平方米，环比增加

2.13 万平方米；上海商品房成交面积为 27.05 万平方米，环比增加 6.97 万平

方米；广州商品房成交面积为 15.73 万平方米，环比增加 2.53 万平方米；深

圳商品房成交面积为 5.47 万平方米，环比减少 0.83 万平方米。 

图3： 2017 年以来北京成交商品房（平方米）  图4： 2017 年以来上海成交商品房（平方米） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

   

图5： 2017 年以来广州成交商品房（平方米）  图6： 2017 年以来深圳成交商品房（平方米） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 
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四、行业动态：央行公告称个人房贷利率将调整 

1、8 月 25 日，央行公告称自 2019 年 10 月 8 日起新发放商业性个人住房贷

款利率以最近一个月相应期限的贷款市场报价利率（LPR）为定价基准加点形

成，全国范围内新发放首套个人住房贷款利率不得低于相应期限 LPR；二套

个人住房贷款利率不得低于相应期限 LPR 加 60 个基点。（新浪财经） 

2、8 月 19 日，根据住建部发布的消息，2019 年全国棚改计划新开工 289 万

套。1-7 月，已开工约 207 万套，占年度目标任务的 71.6%，完成投资 6000

多亿元。（观点地产网） 

3、根据上海易居房地产研究院发布的《上半年经济环境与房地产季报之区域

房地产依赖度》，2019 年上半年房地产开发投资占 GDP 比重排名前三的省市

分别是云南、安徽和海南，占比分别为 21.7%、21.6%和 21.2%。（中房网） 

 

五、公司动态：万科 A：2019 年上半年万科实现营业收入

1393.2 亿元 

1、万科 A（000002）：2019 年上半年万科实现营业收入 1393.2 亿元，同比

增长 31.5%；实现归属于上市公司股东的净利润 118.4 亿元，同比增长

29.8%。 

2、嘉凯城(000918): 根据 2019 年半年报，嘉凯城实现营业收入 8 亿元，同

比增长 21.99%；归属于上市公司股东的净利润-3.78 亿元，较上年同期下滑

56.56%。 

3、世茂股份（600823）：2019 年上半年世茂股份实现营收 128.21 亿元，同

比增加 5.54%。归属上市公司股东的净利润为 15.86 亿元，同比增 9.80%。 

 

 

风险提示 

国内外经济形势 

 

国内外宏观经济形势的变化可能会影响到行业整体表现，若经济持续走弱，需
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求端出现明显恶化，房地产行业可能出现业绩大幅下滑的情况。 

 

国内房贷政策收紧 

房地产行业对于政策的敏感度较高，若房贷政策大幅收紧，购房热情大幅恶化，

需求端可能继续承压，部分房企业绩出现大幅下滑情况。 
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