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 本周观点：本周南京、天津两地局部放松限购，此次放松仅针对局部区域、

特定人群，旨在为高学历人才及引进项目的职工提供配套购房政策，且仅

涉及首套住房，符合“房住不炒”调控基调，体现“一城一策”调控思路。

考虑前期上海临港、南京高淳等地放松限购后市场并未出现异动，预计未

来其他城市亦可能根据当地市场运行特征，对政策进行精准化微调，实现

“稳地价、稳房价、稳预期”目标。板块投资方面，市场利率低位盘桓情

形下，主流房企低估值、高股息率、业绩增长确定优势逐步显现，已公布

预告的中南、蓝光等三季报业绩均呈现高增。建议关注低估值高股息率业

绩增长确定的龙头房企如保利、万科，以及布局核心城市群及周边、销售

及业绩维持高增的二线龙头如中南、阳光城、荣盛等。 

 行业动态：南京、天津局部放松限购，其他城市或将跟进。 

 楼市动态：1）新房成交上行，市场将趋于稳定。本周新房成交环比升 21%，

二手房环比升 19%。随着多地政策及资金面边际收紧、政治局会议坚持“房

住不炒”且提及不将房地产作为短期刺激经济手段，市场整体将趋于稳定。

2）库存环比回落，中期或仍将上行。16 城取证库存 8139 万平米，环比

降 0.1%。资金面持续收紧情形下，加大申请预售及推盘、加快回笼资金

为房企最优选择，而调控从紧或进一步改变购房预期，预计中期库存仍将

缓慢上行。3）推盘加快，去化率上升。上周重点城市新推房源 1 万套，

环比升 38.7%；开盘去化 55%，环比升 13 个百分点。考虑到多地政策边

际收紧、政治局会议坚持“房住不炒”、潜在供应规模较大，去化率后续仍

将面临压力。4）挂牌整体上行，市场情绪较为谨慎。19 城二手房挂牌 121

万套，环比升 0.7%。楼市降温情形下挂牌量持续上升，市场对后市仍较

为谨慎。5）土地成交、溢价率回升，整体将趋于平稳。上周百城土地成

交 2017 万平米，环比（9.30-10.6）升 592.1%；溢价率 4.8%，环比升

4.3 个百分点；其中昆明成交靠前。随着多地土拍政策及行业资金面从紧，

核心城市土地市场将趋于平稳。 

 投融资动态：根据 Wind 统计，本周（10.14-10.18）房企境内发债 81.6

亿元、境外发债 6.7 亿美元，环比升 39%、降 21.8%。境内外发行利率位

于 3.18%-13.75%区间，其中万科、滨江集团较前次上行，融信中国、佳

源国际较前次持平，绿城较前次下行。2019 年为房企偿债高峰期，楼市逐

步回归平稳情形下，预计房企融资态度将保持积极。 

 风险提示：1）当前市场整体有所降温，而三四线受制于供应充足、需求

萎缩，加上此前未有明显调整，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）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，板块未来面临毛利率下滑风险；3）当前行业资金面从紧，而市场

整体已有所降温，后续楼市回归平稳过程中若超预期降温，部分偿债压力

较大房企或面临资金链断裂风险。 
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一、 每周行业动态 

 南京、天津局部放松限购，其他城市或将跟进 

事件描述：10 月 15 日，南京市六合区不动产登记中心确认，外地户籍购房者拥有大专以上学历，即可在六合区购房。同

日，天津发文征求意见，拟对迁入天津滨海中关村科技园、宝坻中关村科技城内的承接北京非首都功能疏解项目的外地户

籍职工，允许其在天津购买 1 套住房，无需社保或纳税证明。 

点评：①南京和天津放松限购仅针对局部区域、特定人群，并非全面放松，旨在为高学历人才和引进项目的职工提供配套

购房政策，仅涉及首套住房，符合“房住不炒”的调控基调，同时体现了“一城一策”的调控思路。②南京、天津通过放

宽人才购房条件，能够在一定程度上促进住房成交，缓解库存压力，同时又能保持购房预期稳定，避免市场过热，充分体

现了因区施策、精准调控的政策思路。③此次南京、天津局部放松限购，对其他城市具有参照意义，结合前期上海临港、

南京高淳等地放松限购后市场并未出现异动，预计未来其他城市也会在“一城一策”政策指引下，根据当地市场运行特征，

充分运用调控工具箱，对政策进行精准化微调，实现“稳地价、稳房价、稳预期”的目标。 

 

二、 每周楼市动态 

 新房成交上行，市场将趋于稳定：本周新房成交环比升 21%，二手房环比升 19%。随着多地政策及资金面边际收紧、

政治局会议坚持“房住不炒”且提及不将房地产作为短期刺激经济手段，市场整体将趋于稳定。 

图表1 新房成交环比上升  图表2 新房月日均成交环比下降 

 

 

 

资料来源:Wind，平安证券研究所 
 

资料来源:Wind，平安证券研究所 

 库存环比回落，中期或仍将上行：16 城取证库存 8139 万平米，环比降 0.1%。资金面持续收紧情形下，加大申请预

售及推盘、加快回笼资金为房企最优选择，而调控从紧或进一步改变购房预期，预计中期库存仍将缓慢上行。 
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图表3 整体库存环比回落  图表4 去化周期缩短 

 

 

 

资料来源:Wind，平安证券研究所 
 

资料来源:Wind，平安证券研究所 

 推盘加快，去化率上升：上周重点城市新推房源 1 万套，环比升 38.7%；开盘去化 55%，环比升 13 个百分点。考虑

到多地政策边际收紧、政治局会议坚持“房住不炒”、潜在供应规模较大，去化率后续仍将面临压力。 

图表5 上周（10.7-10.13）推盘加快  图表6 上周（10.7-10.13）开盘去化率环比回升 

 

 

 

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，市场情绪较为谨慎：19 城二手房挂牌 121 万套，环比升 0.7%。楼市降温情形下挂牌量持续上升，市

场对后市仍较为谨慎。 

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涨跌不一 

 

 

 

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、溢价率回升，整体将趋于平稳：上周百城土地成交 2017 万平米，环比升 592.1%；溢价率 4.8%，环比升

4.3 个百分点；其中昆明成交靠前。随着多地土拍政策及行业资金面从紧，核心城市土地市场将趋于平稳。 

图表9 百城土地成交面积环比回升 

 

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（10.14-10.18）房企境内发债 81.6 亿元、境外发债 6.7 亿美元，环比升 39%、降 21.8%。境内外

发行利率位于 3.18%-13.75%区间，其中万科、滨江集团较前次上行，融信中国、佳源国际较前次持平，绿城较前次下行。

2019 年为房企偿债高峰期，楼市逐步回归平稳情形下，预计房企融资态度将保持积极。 

图表11 部分房企债券发行情况（10.14-10.18） 

 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 

万科 7.5% ↑0.03pcts 5 RMB 3 超短融 

滨江集团 4.5% ↑0.4pcts 9 RMB 1 一般短融 

绿城 3.84% ↓1.76pcts 5 RMB 3 一般中票 

境外发行 

融信中国 8.75% 持平 2.65 USD 3.5 企业债 

佳源国际 13.75% 持平 2 USD 3.3 企业债 

资料来源:Wind，平安证券研究所 
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