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行业指标小幅回暖，龙头房企估值优势明显 

2019 年 11 月 04 日  行业研究/行业周报 

行业评级：中性                  
投资要点： 

• 上周回顾：上周地产板块下跌 0.54%，走势于弱于大盘，上涨幅度排在

第 19 位。板块成交量 85.21 亿股，较上上周增加 18.78 亿股；板块成交额

624.02 亿元，较上上周增加 102.09 亿元。 

• 房屋成交情况：商品房成交情况同上周变化不大。目前，地产市场基本

适应了降温调整和政策基调，一线城市当年累计成交同比仍然处于正区间，

并且从近两周的走势来看，该指标逐渐稳定在 10%。二线城市当年累计成

交同比则超过-10%，就目前情况来看，今年二线城市交易活跃度低于去年。

另外，3 线城市该指标呈现上升趋势，累计成交同比已经由负转正。主要城

市二手房交易则出现回暖迹象，成交套数均值 11512 套，相较去年高出 484

套。累计同比也已经连续两周处在正区间。 

• 库存：整体来看，商品房库存仍处于高位。一线城市去化时间略有上

升。三线城市库存压力较小，去化时间基本平稳。二线城市去化压力较大，

平均去化时间为 42 周，仍处在去库存的阶段。 

• 土地市场：一线城市土地供给和成交依旧保持稳定，二三线城市成交

供给出现反弹。根据土地市场的相对成交情况来看，一线城市土地成交活

跃，累计同比超过 10%。二三线城市该指标出现反弹，可以初步认定，近

期政策影以及大环境的降温响基本兑现，今年，土地市场整体将维持基本

稳定。土地成交景气情况反映了开发商对未来市场的预期，开发商对于一

线城市依旧积极，对二三线维持相对保守。 

上周地产股表现 
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表 1：全国主要城市商品房成交情况 

一线城市 北京 上海 广州 深圳

上周 2076 4017 3220 1169

本周 1871 4773 4207 1541

环比 -9.9% 18.8% 30.7% 31.8%

同比 -11.2% 8.0% 42.7% 49.9%

二线城市 南京 杭州 武汉 成都 青岛 苏州 福州 无锡  长春 南宁

上周 2128 1989 1989 3755 3015 2365 137 1917 1981 4605

本周 427 1436 1436 2625 3063 2313 112 0 2315 5611

环比 -79.9% -27.8% -27.8% -30.1% 1.6% -2.2% -18.5% #N/A 16.9% 21.8%

同比 -66.6% -7.3% -7.3% 10.0% -13.7% 99.6% -45.0% #N/A -21.6% 73.0%

三线城市 东莞 惠州 扬州 江阴 韶关 岳阳 吉林 温州 泉州 常州

上周 1972 924 407 510 332 668 353 1730 760 2195

本周 2406 1037 187 774 398 464 487 1974 793 2184

环比 22.0% 12.2% -54.1% 51.8% 19.9% -30.5% 38.0% 14.1% 4.3% -0.5%

同比 13.5% 34.3% -80.2% 72.4% -30.1% -2.1% -21.2% 79.0% -16.7% 10.3%

三线城市 淮安 连云港 绍兴 宁波 淮南 江门 莆田 泰安 芜湖 舟山

上周 859 1223 498 785 287 545 297 428 464 221

本周 836 1283 356 1706 223 428 299 580 416 305

环比 -2.7% 4.9% -28.5% 117.3% -22.3% -21.5% 0.7% 35.5% -10.3% 38.0%

同比 -26.3% 63.4% 121.1% 303.3% -56.5% -4.7% 309.6% 178.8% 383.7% 89.4%  

数据来源：wind，山西证券研究所 

表 2: 19 个城市库存与去化时间 

北京 上海 广州 深圳 南京 杭州 苏州 福州

上周 244334 60781 62887 54736 330222 77170 109080 151886

本周 247479 60525 62291 53916 335726 81549 110123 151138

环比 1.3% -0.4% -0.9% -1.5% 1.7% 5.7% 1.0% -0.5%

去化时间 119 15 19 46 786 57 48 1349

东莞 江阴 温州 泉州 宁波 莆田 舟山 南宁

上周 161865 173732 76371 137786 22168 86323 20561 71136

本周 161558 174760 77705 136982 22991 85939 20458 71600

环比 -0.2% 0.6% 1.7% -0.6% 3.7% -0.4% -0.5% 0.7%

去化时间 67 226 39 173 13 287 67 13
 

数据来源：wind，山西证券研究所 
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行业及公司要闻： 
 

1. 城市蓝皮书：预计到 2030 年我国城镇化率将达到 70% 

       中国社会科学院城市发展与环境研究所及社会科学文献出版社 29 日共同发布的《城市蓝皮书：中国

城市发展报告 No.12》预计，到 2030 年我国城镇化率将达到 70%，2050 年将达到 80%左右，城镇化仍

然具有较大的发展空间和潜力。（来源：Wind） 

 

2. 江西：购房人不得组织众筹购房 

江西要求相关机构设立警示栏，明确警示购房人：房地产开发企业、中介机构不得为购房人垫付首

付款，不得通过任何形式诱导购房人通过其他机构融资支付首付款，不得组织众筹购房；房地产开发企

业不得采取售后包租或者变相售后包租方式销售商品房等。（来源：中证网） 

 

3. 房多多正式登陆美国纳斯达克  

1 月 1 日(美国时间 11 月 1 日上午)， 房多多（深圳市房多多网络科技有限公司）在纳斯达克证券

交易所正式挂牌上市，股票代码为“DUO”。据了解，此次房多多公开发行 600 万股美国存托股票

（ADS），发行价为每股 13 美元。 

据悉，上市之后，房多多所募资金的 40%将用于增强研发能力，投资于产品开发和技术创新；约

20%的募资款用于销售、营销和品牌推广。（来源：新京报） 

 

4. 楼市观望气氛浓 房企销售压力大 

在今年房地产行业融资情况收紧的情况下，房企前三季度业绩完成率出现分化，中小房企业绩不

佳。在资金回笼的压力下，一些房企甚至打起了自己员工的主意。而种种迹象表明，市场观望情绪浓

厚，住宅销售市场成交量上涨乏力。整体来看，房企四季度的销售压力依然存在。（来源：人民网） 

 

 

重点公司新闻：（来源：Wind） 

⚫ 10 月 30 日，碧桂园：将与希尔顿开展进一步多元化深入合作。 

⚫ 10 月 31 日，碧桂园牵手 LG 成立合资公司 合作建绿色生态智慧城市。 

⚫ 10 月 31 日，华侨城：拟发行 15 亿元中期票据 用于补充下属公司流动资金。 

⚫ 11 月 3 日，万科薪资大调整突出绩效，有员工底薪下降 40%。 
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图 1：本周板块涨跌幅 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

图 2：地产板块成交额 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

图 3：地产板块成交量 
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数据来源：wind，山西证券研究所 
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图 4：一线城市商品住宅成交套数                     图 5：一线城市住成交宅套均面积   
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数据来源：wind，山西证券研究所 

图 6：一线城市住宅当年成交累计同比 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

图 7：一线城市住宅可售套数（库存）                 图 8：一线城市商品住宅去化率 

160,000

170,000

180,000

190,000

200,000

210,000

220,000

230,000

240,000

250,000

2
01
7/
1

2
01
7/
3

2
01
7/
5

2
01
7/
7

2
01
7/
9

2
01
7/
1
1

2
01
8/
1

2
01
8/
3

2
01
8/
5

2
01
8/
7

2
01
8/
9

2
01
8/
1
1

2
01
9/
1

2
01
9/
3

2
01
9/
5

2
01
9/
7

2
01
9/
9

    

20

25

30

35

40

45

50

2
01
7/
1

2
01
7/
3

2
01
7/
5

2
01
7/
7

2
01
7/
9

2
01
7/
1
1

2
01
8/
1

2
01
8/
3

2
01
8/
5

2
01
8/
7

2
01
8/
9

2
01
8/
1
1

2
01
9/
1

2
01
9/
3

2
01
9/
5

2
01
9/
7

2
01
9/
9

住宅年均去化时间

住宅季均去化时间

 

数据来源：wind，山西证券研究所 
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图 9：一线城市商品房非住宅成交套数                  图 10：一线城市非住宅成交套均面积 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

图 11：一线城市非住宅成交累计同比 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

图 12：一线城市非住宅去化率                        图 13：一线城市非住宅可售套数（库存） 
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数据来源：wind，山西证券研究所 
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图 14：二线城市商品房（住宅）成交套数               图 15：二线城市商品房成交套均面积 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

注：杭州、武汉、青岛、苏州、福州、无锡、长春、南宁为商品房数据，南京和成都为住宅数据 

图 16：二线城市当年成交累计同比 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

图 17：二线城市商品房可售套数（库存）              图 18：二线城市商品房去化时间 

500,000

550,000

600,000

650,000

700,000

750,000

800,000

2
01
7/
0
1

2
01
7/
0
3

2
01
7/
0
5

2
01
7/
0
7

2
01
7/
0
9

2
01
7/
1
1

2
01
8/
0
1

2
01
8/
0
3

2
01
8/
0
5

2
01
8/
0
7

2
01
8/
0
9

2
01
8/
1
1

2
01
9/
0
1

2
01
9/
0
3

2
01
9/
0
5

2
01
9/
0
7

2
01
9/
0
9

    

20

25

30

35

40

45

2
01
7/
1

2
01
7/
3

2
01
7/
5

2
01
7/
7

2
01
7/
9

2
01
7/
1
1

2
01
8/
1

2
01
8/
3

2
01
8/
5

2
01
8/
7

2
01
8/
9

2
01
8/
1
1

2
01
9/
1

2
01
9/
3

2
01
9/
5

2
01
9/
7

2
01
9/
9

年均去化时间 季均去化时间

 
数据来源：wind，山西证券研究所 



                                      
 

 

 

 

证券研究报告：行业研究/行业周报 
 

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明     8  

图 19：三线城市商品房成交套数                       图 20：三线城市商品房成交套均面积 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

注：东莞、惠州、扬州、江阴、韶关、岳阳、温州、泉州、常州、连云港、绍兴、淮南、江门、莆田、舟

山为商品房数据，淮安、宁波、泰安、芜湖为住宅数据 

图 21：三线城市商品房可售套数（库存）               图 22：三线城市商品房去化时间 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

图 23：三线城市商品房当年成交累计同比 
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数据来源：wind，山西证券研究所 
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图 24：7 城二手房成交套数                           图 25：7 城二手房成交套均面积 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

注： 七城包括北京、深圳、南京、杭州、青岛、苏州、无锡 

图 26：7 城二手房成交累计同比 
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数据来源：wind，山西证券研究所 
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图 27：100 城土地供应面积 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

图 28：100 城土地累计成交供应比同比 
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数据来源：wind，山西证券研究所 
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图 29: LPR 走势 
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数据来源：wind，山西证券研究所 
 

自房贷利率以基础贷款利率为基准的政策出台后之后，LPR 走势也成为影响房地产行业成交情况的重

要指标。虽然各银行根据基准加点，但 LPR 的走势可以一定程度上影响房贷市场成交情况。就历史数据来

看，目前，LPR 处于低位，未来继续下降的空间不大。另一方面，如果未来如我们上周预测的未来一段时

间不会上升，贷款利率应该不会产生太大波动, 该因素短期内不会对房地产市场有太大影响。 
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