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[Table_Summary] ►   一周行情回顾 
申万房地产指数上涨 0.11%，沪深 300 指数上涨 0.71%，相

对收益为-0.60%，板块表现略弱于大盘。 

►   行业新闻追踪 
1-9 月全国房地产开发投资同比+10.5%，住宅销售+14.9%。 

9 月 70 大中城市中有 53城新房价格环比上涨。 

►   个股重点公告追踪 
华夏幸福：1-9 月公司实现营收入 643.2 亿元，同比

+42.5%，实现归母净利润 97.5 亿元，同比+23.7%。 

滨江集团：1-9 月公司实现营收入 99.4 亿元，同比-

18.8%，实现归母净利润 8.6 亿元，同比+21.8%。 

►   行业基本面（10.18-10.24） 
我们重点统计的 38 城一手房合计成交 43417 套，同比增长

5.4%。一线、二线、三四线城市一手房成交套数同比增长-

3.7%，32.1%，-22.5%。 

我们重点统计的 13 城二手房合计成交 14799 套，同比增长-

6.0%。一线、二线、三四线城市二手房成交套数同比增长为

27.4%，29.5%，-64.5%。 

我们重点统计的 14 城住宅可售 562348 套，环比增长 0.1%，去

化周期 37.4 周。 

上周（10.14-10.20），土地供应总面积 906.2 万方，同比增

长-13.2%；成交方面，土地成交总面积 433.7 万方，同比增

长-62.2%；成交总价 283.3 亿元，同比增长-32.4%。 

本周（10.18-10.24），房地产企业合计发行信用债 46.4 亿

元，同比增长-72.2%；房地产类集合信托合计发行 506.5 亿

元，同比增长 27.0%； 

投资建议： 

在行业融资收紧的背景下，龙头企业优势凸显，推荐万科 A、

保利地产，绿地控股及相关受益标的招商蛇口、金地集团等。 

风险提示 

房地产调控政策继续收紧，销售大幅下滑。 
 

 
 

评级及分析师信息  
  

[Table_IndustryRank] 行业评级： 推荐 
 

 

[Table_Pic] 行业走势图 

 
 

[Table_Author] 分析师：由子沛 

邮箱：youzp@hx168.com.cn 

SAC NO：S1120519100005 

联系电话： 
 

盈利预测与估值（wind 一致性预期） 

[Table_KeyCompany] 重点公司 
股票 股票 收盘价 投资 EPS(元) P/E 

代码 名称 （元） 评级 2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

000002 万科 A 26.97 推荐 3.06 3.63 4.27 5.02 7.8 7.4 6.3 5.4 

600048 保利地产 15.53 推荐 1.59 2.05 2.48 2.95 9.6 7.5 6.2 5.2 

600606 绿地控股 7.06 推荐 0.93 1.18 1.46 1.78 7.8 6.2 5.0 4.1 

资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

-1 0%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

18-10 19-1 19-4 19-7 19-10

沪深300 房地产(申万)

证券研究报告|行业点评报告 

仅供机构投资者使用 

  

[Table_Date] 2019 年 10 月 27 日 
 

 

华西证券版权所有发送给东方财富信息股份有限公司.研报接收邮箱-客户经理陈佳鹏.ybjieshou@eastmoney.com p1

27
24
5



 

 

证券研究报告|行业点评报告 
  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   
2 

19626187/21/20190228 16:59 

正文目录  

1. 一周行情回顾 ......................................................................................................................................................................... 3 

2. 行业新闻跟踪 ......................................................................................................................................................................... 3 

3. 个股公告跟踪 ......................................................................................................................................................................... 3 

4. 行业基本面 ............................................................................................................................................................................. 4 

4.1. 重点城市一手房成交分析 ................................................................................................................................................. 4 

4.2. 重点城市二手房成交分析 ................................................................................................................................................. 5 

4.3. 重点城市可售情况 ............................................................................................................................................................. 6 

4.4. 土地市场供给及成交情况 ................................................................................................................................................. 7 

4.5. 房地产行业信用债汇总 ..................................................................................................................................................... 8 

4.6. 房地产行业信托汇总 ......................................................................................................................................................... 9 

5.投资观点 ................................................................................................................................................................................. 10 

6.风险提示 ................................................................................................................................................................................. 10 

 

图表目录 

图 1  一手房成交套数环比分析 .............................................................................................................................................. 4 
图 2  一手房成交套数同比分析 .............................................................................................................................................. 4 
图 3  一手房成交套数环比分析（8周移动平均） ................................................................................................................ 4 
图 4  一手房成交套数同比分析（8周移动平均） ................................................................................................................ 4 
图 5  本周成交套数环比增长 .................................................................................................................................................. 5 
图 6  二手房成交套数环比分析 .............................................................................................................................................. 5 
图 7  二手房成交套数同比分析 .............................................................................................................................................. 5 
图 8  二手房成交套数环比分析（8周移动平均） ................................................................................................................ 6 
图 9  二手房成交套数同比分析（8周移动平均） ................................................................................................................ 6 
图 10  本周成交套数环比增长 ................................................................................................................................................ 6 
图 11  一线城市可售套数及去化周期 ..................................................................................................................................... 7 
图 12  二线城市可售套数及去化周期 ..................................................................................................................................... 7 
图 13  三四线城市可售套数及去化周期 ................................................................................................................................. 7 
图 14  合计可售套数及去化周期 ............................................................................................................................................ 7 
图 15  100 大中城市供应土地面积.......................................................................................................................................... 8 
图 16  100 大中城市成交土地面积.......................................................................................................................................... 8 
图 17  100 大中城市供应均价 ................................................................................................................................................. 8 
图 18  100 大中城市成交均价面积.......................................................................................................................................... 8 
图 19  100 大中城市成交总价面积.......................................................................................................................................... 8 

 

  

华西证券版权所有发送给东方财富信息股份有限公司.研报接收邮箱-客户经理陈佳鹏.ybjieshou@eastmoney.com p2



 

 

证券研究报告|行业点评报告 
  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   
3 

19626187/21/20190228 16:59 

1.一周行情回顾 

本周，申万房地产指数上涨 0.11%，沪深 300 指数上涨 0.71%，相对收益为-0.60%，

板块表现弱于大盘。个股表现方面，申万房地产板块涨跌幅排名前 5 位的房地产个股

分别为：鲁商发展、滨江集团、大连友谊、中房股份、市北高新，涨跌幅排名后 5 位

的房地产个股分别为皇庭国际、莱茵体育、合肥城建、粤泰股份、浙江广厦。 

2.行业新闻跟踪 

（1）国家统计局：1-9 月全国房地产开发投资同比增 10.5%，住宅销售额增

14.9%。 

（2）每日经济新闻：北京限竞房已经连续 14 个月出现供应大于签约的现象，且

网签率还不及 50%。 

（3）21 世纪财经：前三季度上海人民币贷款增逾 4000 亿元，结构性存款同比少

增 630 亿元。 

（4）国家统计局：一线城市新建商品住宅和二手住宅销售价格同比涨幅略有扩大，

二三线城市涨幅均回落。 

（5）国家统计局：9月 70 大中城市中有 53城新房价格环比上涨。 

（6）国家统计局：9月份 4个一线城市二手房销售价格环比上涨 0.3%，上月为持

平，其中，北京和广州分别下降 0.5%和 0.3%，上海和深圳分别上涨 0.6%和 1.3%。（国

家统计局） 

（7）中证网：全国 64 城首套房贷款平均加点 78bp。 

（8）时代周报：从 10月 15-10 月 19 日，已有南京、天津、燕郊、三亚四城以人

才落户的名义侧边击破地方楼市“限购”。 

（9）扬子晚报：多地密集放松限购政策，四季度去库存压力依然大。 

（10）澎湃新闻网：核心城市房价年内首降，近一年广州跌去 6.5%。 

（11）21 世纪财经：即日起住房公积金提取业务不再提交纸质申请书。 

3.个股公告跟踪 

【华夏幸福】公司 1-9 月公司实现营业收入 643.2 亿元，同比增长 42.5%，实现

归属母公司股东净利润 97.5 亿元，同比增长 23.7%。 

【滨江集团】公司 1-9 月公司实现营业收入 99.4 亿元，同比增长-18.8%，实现归

属母公司股东净利润 8.6 亿元，同比增长 21.8%。 

【世联行】公司 1-9 月公司实现营业收入 46.8 亿元，同比增长-13.1%，实现归属

母公司股东净利润 0.66 亿元，同比增长-82.5%。 

【万科 A】2019 年 10 月 16 日-2019 年 10 月 17 日，公司发行了 2019 年度第一期

超短期融资券，发行金额为 5 亿元，票面利率 3.18%，募集资金已于 2019 年 10 月 18

日到账，。 

【中房股份】2019 年 1-9 月公司无新增房地产储备，无新开工以及竣工项目，也

无商品房销售；2019 年 1-9 月实现出租收入 38.79 万元，其中 2019 年第三季度实现

出租收入 12.93 万元。 
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4.行业基本面 

4.1.重点城市一手房成交分析 

本周（10.18-10.24），华西地产组跟踪的 38个重点城市一手房合计成交 43417 套，

环比增速-16.0%，同比增长 5.4%。分城市能级看，一线、二线、三四线城市一手房成

交套数分别环比增长-26.6%，-12.0%，-18.5%；同比增速分别为-3.7%，32.1%，-

22.5%。 

图 1  一手房成交套数环比分析  图 2  一手房成交套数同比分析 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

图 3  一手房成交套数环比分析（8周移动平均）  图 4  一手房成交套数同比分析（8周移动平均） 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 
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图 5  本周成交套数环比增长  

 

 

资料来源：Wind，华西证券研究所  

 

4.2.重点城市二手房成交分析 

本周（10.18-10.24），华西地产组跟踪的 13个重点城市二手房合计成交 14799 套，

环比增长-7.9%，同比增长 6.0%。分城市能级看，一线、二线、三四线城市二手房成

交套数分别环比增长 0.8%，-8.3%，-29.5%；同比增长分别为 27.4%，29.5%，-64.5%。 

 

图 6  二手房成交套数环比分析  图 7  二手房成交套数同比分析 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 
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图 8  二手房成交套数环比分析（8周移动平均）  图 9  二手房成交套数同比分析（8周移动平均） 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

图 10  本周成交套数环比增长  

 

 

资料来源：Wind，华西证券研究所  

 

4.3.重点城市可售情况 

本周（10.18-10.24），华西地产组跟踪的 14 个重点城市住宅可售 562348 套，环

比增长 0.1%，去化周期 37.4 周。分城市能级看，一线、二线、三四线住宅可售套数

环比增长 0.4%，0.1%，-0.1%。一线、二线、三四线城市的去化周期分别为 38.4 周，

34.5 周，54.4 周。 
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图 11  一线城市可售套数及去化周期  图 12  二线城市可售套数及去化周期 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

图 13  三四线城市可售套数及去化周期  图 14  合计可售套数及去化周期 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

4.4.土地市场供给及成交情况 

根据 Wind 统计的全国 100 大中城市数据，本周（10.14-10.20），供给方面，土地

供应总面积 906.2 万方，同比增长-13.2%；供应均价 6162 元/平方，同比增长 57.4%。

成交方面，土地成交总面积 433.7 万方，同比增长-62.2%；成交均价 6531 元/平方，

同比增长 78.6%；成交总价 283.3 亿元，同比增长-32.4%。 
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图 15  100 大中城市供应土地面积  图 16  100 大中城市成交土地面积 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

图 17  100 大中城市供应均价  图 18  100 大中城市成交均价面积 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

 

图 19  100 大中城市成交总价面积  

 

 

资料来源：Wind，华西证券研究所  

4.5.房地产行业信用债汇总 

本周（10.18-10.24）房地产企业合计发行信用债 46.4 亿元，同比增长-72.2%；

本月至今（10.01-10.24）房地产企业合计发行信用债 166.7 亿元，同比增长-39.6%，
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环比增长-52.9%。 

表 1 本月房地产企业发行信用债汇总（单位：亿元） 

类别 发行只数 只数比重(%) 发行额(亿元) 面额比重(%) 

公司债 7 33.3 55.3 33.2 

私募债 7 33.3 55.3 33.2 

中期票据 3 14.3 52.0 31.2 

一般中期票据 3 14.3 52.0 31.2 

短期融资券 9 42.9 45.4 27.2 

一般短期融资券 2 9.5 14.0 8.4 

超短期融资债券 7 33.3 31.4 18.8 

定向工具 2 9.5 14.0 8.4 

合计 21 100 166.7 100 

资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

4.6.房地产行业信托汇总 

本周（10.18-10.24）房地产类集合信托合计发行 506.5 亿元，同比增长 27.0%；

本月至今（10.1-10.24）房地产类集合信托合计发行 1164.3 亿元，同比增长-10.6%，

环比增长-30.6%。 
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表 2 本月房地产类集合信托合计发行汇总 

信托类别 数量 规模 平均期限 最高收益 最低收益 平均收益 涨跌幅 

所有产品 869 个 1,164.34 亿 1.84 年 8.05% 7.60% 7.82% -0.33 

货款类 286 个 444.02 亿 1.67 年 8.39% 7.91% 8.14% 0.09 

股权类 30 个 166.00 亿 1.80 年 8.75% 8.19% 8.47% -0.15 

权益类 439 个 463.36 亿 1.77 年 7.91% 7.49% 7.70% -0.39 

证券类 88 个 74.54 亿 3.07 年 4.85% 4.84% 4.85% -1.80 

组合运用类 26 个 16.42 亿 1.43 年 9.24% 8.10% 8.67% -0.08 

其他投资类 个 0.00 亿 年 % % % 0.00 

基础产业类 257 个 390.53 亿 1.85 年 8.64% 8.19% 8.41% 0.01 

房地产类 162 个 302.82 亿 1.53 年 8.39% 7.80% 8.10% -0.03 

工商企业类 89 个 179.61 亿 1.39 年 8.72% 8.21% 8.45% 0.14 

金融类 343 个 282.05 亿 2.17 年 7.00% 6.64% 6.82% -0.95 

其他投向类 18 个 9.33 亿 1.83 年 8.70% 8.32% 8.51% 0.49 

资料来源：用益信托，华西证券研究所 

 

5.投资观点 

近期地产融资持续收紧的背景下，龙头企业优势凸显，推荐历经风雨牛熊、强者

恒强的万科 A、保利地产，业绩加速释放、盈利能力改善的绿地控股，相关受益标的

包括资源禀赋优质、高利润率的招商蛇口，销售业绩双快增的金地集团等行业龙头。 

6.风险提示 

房地产调控政策继续大幅收紧，市场表现超预期下行。 
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