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房地产行业周报 
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房企融资压力上升 行业龙头风险可控 

2019 年 11 月 18 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 4.09%，走势于弱于大盘，上涨幅度排在

第 17 位。板块成交量 69.13 亿股，较上上周减少 33.16 亿股；板块成交额

461.31 亿元，较上上周减少 237.07 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，

并且从近几周的走势来看，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，接续处在正区间。 

• 库存：整体来看，商品房库存处于高位。一线城市非住宅去化时间连续

数周上升。二线城市去化压力在过去数周不断增加，平均去化时间超过 42

周。三线城市库存压力较小，去化时间基本平稳。 

• 土地市场：一线城市土地成交保持高景气度，但相较上周略有下滑，二

三线城市成交反弹持续。根据土地市场的相对成交情况来看，一线城市土

地成交接续活跃，累计同比超过 15%。二三线城市该指标反弹减弱，近期

政策影以及大环境的降温响基本兑现和上周结论一致，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，

从全国整体情况来看，开发商对于拿地热情回暖。 
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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 2189 3626 3067 1488

本周 1660 3807 4221 1122

环比 -24.2% 5.0% 37.6% -24.6%

同比 8.5% 25.6% 78.9% -17.1%

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 1517 2225 2225 3522 2344 2057 102 1160 2153 6070

本周 341 2895 2895 3738 3414 2282 107 1389 1972 6918

环比 -77.5% 30.1% 30.1% 6.1% 45.6% 10.9% 4.3% 19.7% -8.4% 14.0%

同比 -84.0% 18.6% 18.6% -4.7% -39.3% 180.0% -51.6% 52.6% -23.6% 87.9%

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 2234 764 554 622 355 320 462 0 581 2651

本周 2041 1020 474 443 272 338 905 0 411 2024

环比 -8.6% 33.5% -14.4% -28.8% -23.4% 5.6% 95.9% #N/A -29.3% -23.7%

同比 -5.5% 38.6% -42.5% 27.7% -46.0% 28.5% 46.0% #N/A -55.8% 28.8%

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 664 1090 429 1006 387 467 151 428 228 148

本周 794 1058 341 727 254 412 186 393 179 172

环比 19.6% -2.9% -20.5% -27.7% -34.4% -11.8% 23.2% -8.2% -21.5% 16.2%

同比 -28.1% 51.1% 401.5% 24.5% -20.6% 9.3% -56.6% 10.4% 141.9% 59.3%  

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 252866 59979 61855 52916 339114 81041 109975 151111

本周 257146 59215 60947 55865 326690 82863 111298 151658

环比 1.7% -1.3% -1.5% 5.6% -3.7% 2.2% 1.2% 0.4%

去化时间 117 16 20 38 958 29 49 1419

东莞 江阴 温州 泉州 宁波 莆田 舟山 南宁

上周 162053 174471 77754 136668 22578 85828 20246 72107

本周 162928 177230 77878 136578 23492 86066 20718 71133

环比 0.5% 1.6% 0.2% -0.1% 4.1% 0.3% 2.3% -1.4%

去化时间 80 400 #DIV/0! 332 32 463 120 10
 

数据来源：wind，山西证券研究所 
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行业及公司要闻： 
 

1. 中南建设：为诸暨璟铭等公司提供 5.96 亿元担保 

11 月 11 日，中南建设发布公告称，为了促进公司业务发展，公司全资子公司南京昱庭房地产开发

有限公司持有 35.29%劣后份额的杭州泽蒙投资管理合伙企业（有限合伙）以 50 万元平价受让公司全资

子公司宁波中璟持有的宁波中琨的 5%股权，并向宁波中琨持股 85%的诸暨璟铭提供借款不超过 44,950

万元，借款期限不超过 18 个月，泽蒙投资享有优先受偿权。（来源：乐居财经） 

 

2. 险企加速布局养老地产 12 家公司计划投资超千亿元 

随着应对人口老龄化工作的不断推进，保险公司对养老地产的布局开始提速。据统计，截至目前，

已有中国人寿、泰康保险、阳光人寿、合众人寿等 12 家保险公司宣布投资养老社区，计划投资金额合

计超过千亿元，部分险企已有养老社区落地。（来源：证券时报网） 

 

3. 报告：首套房贷利率连续 5 个月小幅上升 

房地产业金融环境维持收紧趋势。11 月 12 日，易居房地产研究院发布了《2019 年 10 月金融环境与

房地产市场月报》。报告指出，10 月份，全国首套房贷款平均利率为 5.52%，已连续 5 个月小幅上升。易

居研究院研究员沈昕分析表示，全国首套房贷平均利率不仅与市场利率有关，也受房地产调控政策影响，

今年二季度以来，部分城市收紧了调控政策，5 月份以来部分热点城市首套房贷利率也纷纷上调，6 月

全国首套房贷平均利率一改此前连续 6 月下行的趋势，年内首次微升，此后 4 个月房贷利率持续小幅上

升。考虑到后续市场利率大概率会下行，首套房贷平均利率上行空间较为有限，若年内 5 年期 LPR 没有

下调，预计全国首套房贷平均利率将横盘小幅震荡。（来源：新华社） 

 

4. 三季度房地产信托发行规模继续下降 

受 64 号文及《关于加强信托公司房地产信托业务监管有关问题的通知》影响，房地产信托业务遭

遇强监管。以前端融资等传统模式开展的房地产信托业务受限。7 月份以来，一些信托公司创新开展的

纯股权业务也难以获得监管批复。值得关注的是，房地产类信托业务下降幅度最大。数据显示，今年第

三季度房地产领域信托产品发行规模为 2079.70 亿元，环比下降 827.35 亿元，降幅 28.46%。房地产信托

发行规模下降与强监管政策密切相关。为积极推进信托业“治乱象、去嵌套、防风险”等各项监管工作，

今年 8 月份，中国银保监会下发《关于进一步做好下半年信托监管工作的通知》（下称“64号文”），监

管部门要求各银保监局信托监管处室根据“有保有压、有升有降、有进有出”的原则，督促辖内信托机

构立足信托本源加快转型，优化信托业务结构，坚决遏制信托规模无序扩张。（来源：经济日报） 

 

 

重点公司新闻：（来源：Wind） 

⚫ 11 月 12 日，许家印：450 亿铺就恒大造车路 恒驰汽车计划明年上市。 

⚫ 11 月 13 日，万科发行逾 7 亿美元中期票据。 

⚫ 11 月 13 日，宝能系减持万科 A 股 1199 万股，持股比例降至 12.88%。 

⚫ 11 月 14 日，万科与深业、深圳控股的战略合作框架协议签约仪式正在举行。 
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图 1：本周板块涨跌幅 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

图 2：地产板块成交额 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

图 3：地产板块成交量 

 

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 

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

20
18
/0
1

20
18
/0
2

20
18
/0
3

20
18
/0
4

20
18
/0
5

20
18
/0
6

20
18
/0
7

20
18
/0
8

20
18
/0
9

20
18
/1
0

20
18
/1
1

20
18
/1
2

20
19
/0
1

20
19
/0
2

20
19
/0
3

20
19
/0
4

20
19
/0
5

20
19
/0
6

20
19
/0
7

20
19
/0
8

20
19
/0
9

20
19
/1
0

 

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 
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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 
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数据来源：wind，山西证券研究所 
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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 

300,000

400,000

500,000

600,000

700,000

800,000

900,000

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

2
01
9/
1
1

    

20

30

40

50

60

70

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

2
01
9/
1
1

年均去化时间 季均去化时间

 
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 

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

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

二手房成交(签约)套数 成交年平均

    

80

90

100

110

120

130

140

150

160

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

2
01
9/
1
1

 
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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