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核心观点  

❖ 川财周观点：本周国家统计局公布 1-10 月份全国房地产开发投资及销售

情况。数据显示：销售累计增速年内首次由负转正。我们认为源于低基数效

应+以价换量+区域调整所致；土地购置面积降幅虽有所收窄，但溢价率依然

处于低位；新开工的大幅提升或与年末房企抢开工、抢销售有关，后续走势

仍需观察。资金端，融 360显示 10月首套房贷利率 5.52%，上行趋缓，后续

企稳或稳中有降，叠加外部流动性重回宽松预期渐暖，利好地产板块。建议

关注：（1）稳健经营、低估值的规模型房企：万科 A、保利地产、金地集团、

招商蛇口；（2）二线蓝筹房企：阳光城、蓝光发展、华夏幸福；（3）物业板

块：中航善达等。 

❖ 市场表现：本周上证综指下跌-2.46%，收报于 2891.34 点。地产板块本周

下跌-3.58%。成分股中，中房股份、ST 新光、粤泰股份涨幅居前，分别上涨

15.66%、5.38%和 4.06%；与之相比，ST天业、新湖中宝、ST新梅跌幅居前，

分别下跌-16.54%、-10.93%和-10%。 

❖ 关键指标：30 大中城市本周商品房成交面积为 368 万平方米，环比增加

51万平方米。其中一线城市商品房成交面积为 69万平方米，环比增加 12万

平方米；二线城市商品房成交面积为 164 万平方米，环比增加 2 万平方米；

三线城市商品房成交面积为 135 万平方米，环比增加 37万平方米。 

❖ 行业新闻 

（1）广西印发《广西深化户籍制度改革的若干规定》，全面放开城镇落户条

件，取消参保、居住年限、就业年限等落户限制。（2）央行：我国 10 月末广

义货币（M2）余额同比增长 8.4%。10 月份人民币贷款增加 6613 亿元，外币

贷款减少 12 亿美元。1-10 月社会融资规模增量累计为 19.41 万亿元，比上年

同期多 3.21 万亿元。10 月份社会融资规模增量为 6189 亿元，比上年同期少

1185 亿元。（3）深圳：2019 年 11 月 11 日起，普通住宅的标准不再有价格的

规定。享受优惠政策的普通住房，应同时满足：住宅小区建筑容积率在 1.0

（含本数）以上；单套住房建筑面积 144（含本数）平方米以下；实际成交价

低于规定的所在区域普通住房价格标准。（4）国家统计局：1-10 月份，商品

房销售面积增速今年以来首次由负转正，同比增长 0.1%；商品房销售额

124417 亿元，增长 7.3%，增速加快 0.2 个百分点；房屋新开工面积增长

10.0%，增速加快 1.4 个百分点。 

 

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 

本周国家统计局公布 1-10 月份全国房地产开发投资及销售情况。数据显示：

销售累计增速年内首次由负转正。我们认为源于低基数效应+以价换量+区域

调整所致；土地购置面积降幅虽有所收窄，但溢价率依然处于低位；新开工的

大幅提升或与年末房企抢开工、抢销售有关，后续走势仍需观察。资金端，融

360 显示 10 月首套房贷利率 5.52%，上行趋缓，后续企稳或稳中有降，叠加

外部流动性重回宽松预期渐暖，利好地产板块。建议关注：（1）稳健经营、低

估值的规模型房企：万科 A、保利地产、金地集团、招商蛇口；（2）二线蓝筹

房企：阳光城、蓝光发展、华夏幸福；（3）物业板块：中航善达等。 

二、市场表现 

本周上证综指下跌-2.46%，收报于 2891.34 点。地产板块本周下跌-3.58%。

成分股中，中房股份、ST 新光、粤泰股份涨幅居前，分别上涨 15.66%、5.38%

和 4.06%；与之相比，ST天业、新湖中宝、ST新梅跌幅居前，分别下跌-16.54%、

-10.93%和-10%。 

 

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% 

600890.SH 中房股份 6.35 15.66 18.69 -23.22 

002147.SZ ST 新光 1.96 5.38 8.89 -36.77 

600393.SH 粤泰股份 2.82 4.06 5.62 33.02 

000043.SZ 中航善达 22.23 3.59 12.27 205.68 

000608.SZ 阳光股份 4.92 3.36 3.80 0.41 

603506.SH 南都物业 20.68 2.48 11.18 22.54 

600177.SH 雅戈尔 6.99 1.60 7.70 43.90 

600683.SH 京投发展 4.06 1.00 4.37 1.62 

600215.SH 长春经开 6.87 0.59 3.93 2.67 

600641.SH 万业企业 13.48 0.15 6.98 50.92 

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% 

600736.SH 苏州高新 5.28 -7.85 -7.53 0.38 

600895.SH 张江高科 14.48 -7.89 -10.51 -2.55 

000965.SZ 天保基建 3.03 -8.18 -2.57 -19.60 

600095.SH 哈高科 7.57 -8.35 -7.23 103.40 

600604.SH 市北高新 8.06 -8.62 -8.72 4.69 

600246.SH 万通地产 3.94 -9.43 -0.76 19.54 

600240.SH *ST 华业 0.86 -9.47 -6.52 -66.80 

600732.SH ST 新梅 6.57 -10.00 -5.47 45.35 

600208.SH 新湖中宝 3.91 -10.93 -7.78 37.54 

600807.SH ST 天业 3.28 -16.54 -19.21 -13.23 
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资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

图1： 行业板块本周涨跌幅（%） 
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资料来源：wind，川财证券研究所 

估值方面，截至本周末，计算机板块市盈率（TTM）居首，高达 46.16 倍。国

防军工板块的市盈率次之，达到 44.67 倍。通信板块的市盈率排在第三位，

为 41.62 倍。房地产板块市盈率为 9.02 倍，估值排在 28 个行业中倒数第三

位。 

图2： 行业 PE（TTM）对比图 
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资料来源：wind，川财证券研究所 
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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368万平方米，环比增加51万平方米。其

中一线城市商品房成交面积为 69 万平方米，环比增加 12 万平方米；二线城

市商品房成交面积为 164 万平方米，环比增加 2 万平方米；三线城市商品房

成交面积为 135 万平方米，环比增加 37 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 35,746 368 

一线城市 6,727 69 

二线城市 15,197 164 

三线城市 13,822 135 

一线 

北京 1,587 15.22 

上海 4,003 36.08 

广州 4,126 30.24 

深圳 1,129 11.89 

二线 

杭州 3,020 30.87 

南京 431 4.38 

武汉 4,923 51.91 

成都 3,718 45.22 

青岛 3,438 39.56 

苏州 2,310 26.23 

福州 755 4.90 

长春 2,075 22.90 

三线 

东莞 2,079 14.17 

惠州 936 9.21 

岳阳 254 3.29 

韶关 283 4.13 

南宁 6,874 65.90 

江阴 416 5.28 

资料来源：wind，川财证券研究所    
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3.2 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，北京商品房成交套数 1587 套，成交面积 15.22 万方；

上海成交套数 4003 套，成交面积 36.08 万方；广州成交套数 4126 套，成交

面积 30.24 万方；深圳成交套数 1129 套，成交面积 11.89 万方。 

 

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） 
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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） 
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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、行业新闻 

1、广西印发《广西深化户籍制度改革的若干规定》，全面放开城镇落户条件，

取消参保、居住年限、就业年限等落户限制。（环球网） 

2、央行：我国 10 月末广义货币（M2）余额同比增长 8.4%。10 月份人民币

贷款增加 6613 亿元，外币贷款减少 12 亿美元。1-10 月社会融资规模增量累

计为 19.41 万亿元，比上年同期多 3.21 万亿元。10 月份社会融资规模增量为

6189 亿元，比上年同期少 1185 亿元。（中国金融网） 

3、深圳：2019年11月11日起，普通住宅的标准不再有价格的规定。享受优

惠政策的普通住房，应同时满足：住宅小区建筑容积率在 1.0（含本数）以上；

单套住房建筑面积 144（含本数）平方米以下；实际成交价低于规定的所在区

域普通住房价格标准。（新浪财经） 

4、国家统计局：1-10 月份，商品房销售面积增速今年以来首次由负转正，同

比增长 0.1%；商品房销售额 124417 亿元，增长 7.3%，增速加快 0.2 个百分

点；房屋新开工面积增长 10.0%，增速加快 1.4 个百分点。（国家统计局） 

 

五、公司新闻 

1、招商蛇口：2019年 1-10月，公司累计实现签约销售面积 919.29 万平方

米，同比增加 46.13%；累计实现签约销售金额 1,791.01亿元，同比增加

34.76%。10月新增土地面积 166.02万方，对应拿地金额 112.41 亿元。 

2、保利地产：2019年 1-10月，公司实现签约面积 2576.77万平方米，同比

增长 15.26%；实现签约金额 3872.12亿元，同比增长 15.67%。10月新增土储

规划容积率面积约 166.25万方。 

3、绿地控股：10月新增土储建面约376.62万方，对应拿地金额39.58亿元。 

4、华夏幸福：近期公司及下属公司获得土地面积合计约为 29.73 万平方米，

成交金额合计约为 21,139.21万元。 

5、万科 A：基于 2013年 7月设立的 20 亿美元中期票据计划，万科地产香港

近期进行了第十四次发行：金额为 4.23 亿美元的 5.5年期固息票据，票面利

率为 3.15%；以及，金额为 3亿美元的 10年期固息票据，票面利率为 3.5%。 

6、蓝光发展：截至 2019 年 11月 14日，公司已完成对本次回售部分债券在
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2019年 10月 18日至 2019年 11月 14 日期间的转售工作，完成转售债券金额

0元，公司将注销未转售债券金额 10亿元。 

 

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

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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