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核心观点  

 川财周观点：2月 13 日，西安市人民政府官网发布《西安市人民政府办

公厅关于进一步放宽我市部分户籍准入条件的通知》。这也是西安不到两年 7

次升级调整户籍政策。本次通知明确规定，具有本科(含)以上学历的，不受

年龄限制均可迁入该市落户。进入 2019 年，已有广州、常州等地相继放松人

才落户政策。短期来看，伴随着行业政策宽松，政策博弈行情仍将反复上演。

通常情况下，在新开工和商品房销售面积同比增速转负后 1-2 个月地产股见

底，不过本轮销售与新开工增速出现错位，9 月销售已经转负，但新开工仍保

持两位数的增长，但 2018 年 8-10 月土地成交面积增速快速走弱，考虑到新

开工将将滞后土地成交 6-9 个月左右的时间，预计将在明年 2 季度传导至新

开工的走弱、甚至转负，伴随着新开工增速转负，施工类投资将会出现明显

下行，对于地产上游的影响较大，宏观经济整体下行压力较大，政策宽松的

拐点也将出现。这也意味着，地产板块可能会在 2 季度见底，叠加行业政策

边际宽松，地产股将迎来投资的“蜜月期”。建议投资者重点关注保利地产、

招商蛇口、新城控股、华夏幸福和荣盛发展。 

 市场表现：本周上证综指上涨 2.45%，收报于 2682.39 点。川财地产金融

指数本周跌 1.20%，成分股华丽家族、市北高新和世荣兆业周涨幅居前，分别

为 24.76%、16.02%和 15.73%。与之相比，万科 A、荣盛发展、长春经开周跌

幅居前，分别下跌 4.08%、2.84%和 2.46%。 

 关键指标：30 大中城市本周商品房成交面积为 125.82 平方米，其中一线

城市商品房成交面积为 18.86 万平方米，二线城市商品房成交面积为 68.33

平方米，三线城市商品房成交面积为 38.62 万平方米。 

 行业动态 

随着行业下行，房企销售势头减缓，加上房企普遍面临的债务兑付压力下的资

金荒，房企拿地已陷入深度观望情绪中。据机构统计数据显示， 2019 年开年，

一二线城市卖地减少趋势明显，1 月全国 40 个一二线城市土地成交金额 2525.9

亿元，同比 2018 年同期下调了 15.4%。热点城市土地市场退烧明显，土地呈明

显分化趋势。（北京商报） 

 公司动态 

保利地产（600048）：2019 年 1 月，公司实现签约面积 227.85 万平方米，同比

增长 4.58%；实现签约金额 335.91 亿元，同比增长 6.14%。 

风险提示：经济数据不及预期；政策出现收紧。 

mailto:xuweiping@cczq.com
http://news.dichan.com/news/04.html
http://data.dichan.com/
http://news.dichan.com/news/03.html
http://news.dichan.com/news/02.html
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一、 川财周观点 

2 月 13 日，西安市人民政府官网发布《西安市人民政府办公厅关于进一步放

宽我市部分户籍准入条件的通知》。这也是西安不到两年 7 次升级调整户籍政

策。本次通知明确规定，具有本科(含)以上学历的，不受年龄限制均可迁入该

市落户。进入 2019 年，已有广州、常州等地相继放松人才落户政策。短期来

看，伴随着行业政策宽松，政策博弈行情仍将反复上演。通常情况下，在新开

工和商品房销售面积同比增速转负后 1-2 个月地产股见底，不过本轮销售与新

开工增速出现错位，9月销售已经转负，但新开工仍保持两位数的增长，但 2018

年 8-10 月土地成交面积增速快速走弱，考虑到新开工将将滞后土地成交 6-9

个月左右的时间，预计将在明年 2 季度传导至新开工的走弱、甚至转负，伴随

着新开工增速转负，施工类投资将会出现明显下行，对于地产上游的影响较大，

宏观经济整体下行压力较大，政策宽松的拐点也将出现。这也意味着，地产板

块可能会在 2 季度见底，叠加行业政策边际宽松，地产股将迎来投资的“蜜月

期”。建议投资者重点关注保利地产、招商蛇口、新城控股、华夏幸福和荣盛

发展。 

二、市场表现 

本周上证综指上涨 2.45%，收报于 2682.39 点。川财地产金融指数本周跌

1.20%，成分股华丽家族、市北高新和世荣兆业周涨幅居前，分别为 24.76%、

16.02%和 15.73%。与之相比，万科 A、荣盛发展、长春经开周跌幅居前，分

别下跌 4.08%、2.84%和 2.46%。 

 

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 

600503.SH 华丽家族 3.83 24.76 28.96 25.57 

600604.SH 市北高新 7.53 16.02 18.03 -2.33 

002016.SZ 世荣兆业 10.45 15.73 18.48 15.85 

600240.SH 华业资本 2.34 12.50 15.27 -9.65 

600684.SH 珠江实业 4.41 11.65 14.84 1.38 

000014.SZ 沙河股份 10.75 11.63 15.34 15.72 

600895.SH 张江高科 15.75 10.92 14.13 5.35 

600095.SH 哈高科 4.11 10.78 13.22 10.19 

600239.SH 云南城投 3.37 10.13 13.09 17.01 

000540.SZ 中天金融 3.59 10.12 13.25 -26.28 

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 

000002.SZ 万科 A 26.55 -4.08 -4.32 11.46 

002146.SZ 荣盛发展 8.89 -2.84 -3.16 11.82 

600215.SH 长春经开 7.52 -2.46 -0.27 11.57 



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 5/10 

600048.SH 保利地产 12.67 -1.55 -1.63 7.46 

600383.SH 金地集团 10.86 -1.27 -0.91 12.89 

000069.SZ 华侨城 A 6.33 -1.09 -1.09 -0.31 

600246.SH 万通地产 3.65 -0.82 0.83 9.28 

000732.SZ 泰禾集团 13.52 -0.81 -0.15 -3.57 

600376.SH 首开股份 7.29 -0.68 0.14 1.39 

000671.SZ 阳光城 5.64 -0.53 0.18 8.67 

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，国防军工板块的市盈率居首，高达 55.5 倍。计算机

板块的市盈率次之，达到 39.4 倍。通信板块的市盈率排在第三位，为 34.4 倍。

房地产板块市盈率为 9.0 倍，估值继续回落，排在 28 个行业中的倒数第三位。 

 

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 125.82 平方米，其中一线城市商品房成交

面积为 18.86 万平方米，二线城市商品房成交面积为 68.33 平方米，三线城市

商品房成交面积为 38.62 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 11785  125.82 

一线城市 2542  18.86 

二线城市 5780  68.33 

三线城市 3463  38.62 

一线 

上海 1577  14.70 

广州 788  6.70 

深圳 297  2.66 

二线 

杭州 680  8.59 

南京 193  2.20 

武汉 1597  18.35 

成都 1022  15.44 

青岛 490  5.37 

苏州 847  9.89 

南昌 917  11.80 

福州 576  4.92 

长春 1015  10.55 

三线 

东莞 279  2.46 

惠州 220  2.22 

扬州 220  2.73 

安庆 310  3.84 

岳阳 194  2.19 

韶关 228  2.40 

南宁 882  14.78 

江阴 113  1.47 

资料来源：wind，川财证券研究所    
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3.2 部分城市二手房本周成交情况 

表格4. 部分二手房本周成交情况 

 商品房成交套数（套） 商品房成交面积（万平方米） 

北京 1065  8.72 

深圳 410  3.46 

杭州 401  3.41 

南京 730  6.11 

青岛 518  5.94 

苏州 1362  17.93 

厦门 504  4.48 

成都 288  5.38 

扬州 636  5.83 

大连 184  1.65 

南昌 358  3.60 

金华 140 2.60 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 345.00  5.55  

3.3 2017 年以来北上广深商品住宅成交情况 

本周三个一线城市中，上海商品房成交面积为 14.70 万平方米，广州商品房成

交面积为 6.70 万平方米，深圳商品房成交面积为 2.66 万平方米。 

 

图3： 2017 年以来北京商品房成交情况  图4： 2017 年以来上海商品房成交情况 
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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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图5： 2017 年以来广州商品房成交情况  图6： 2017 年以来深圳商品房成交情况 
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数据来源:Wind资讯
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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 

四、行业动态：土地出让下滑，一二线城市机遇仍存 

1、随着行业下行，房企销售势头减缓，加上房企普遍面临的债务兑付压力下

的资金荒，房企拿地已陷入深度观望情绪中。据机构统计数据显示， 2019 年

开年，一二线城市卖地减少趋势明显，1 月全国 40 个一二线城市土地成交金

额 2525.9 亿元，同比 2018 年同期下调了 15.4%。热点城市土地市场退烧明

显，土地呈明显分化趋势。（北京商报） 

2、开年首月，各地房地产调控政策持续出台，楼市整体成交继续降温。来自

研究机构的统计数据显示，1 月，受春节临近等因素影响，房企推盘节奏放缓，

热点城市推盘数量有所下降，市场去化效果一般，各线城市成交量均呈现回调

态势，新房成交均价涨幅回落，楼市整体成交量跌价稳。（证券时报） 

3、易居(博客)房地产研究院 14 日发布的一份报告显示，2019 年 1 月份，北

京、深圳、杭州、成都、南京、厦门、苏州、青岛、无锡和金华 10 个城市二

手房成交量为 5 万套，环比增长 0.5%，同比下降 6.4%。今年 1 月份，10 城

市二手房成交量较 2018 年 12 月略有增长，但成交量仍然低于 2012 年以来的

月平均成交套数，二手房成交量仍处于低位盘整态势。（经济参考报） 

4、近日，海南省下发通知，首批人才住房租赁补贴和购房补贴于 2 月 13 日

至 2 月 23 日工作日时间开始受理申报。符合要求的人才住房保障对象，可向

用人单位提出申请，并提交个人有关材料。用人单位按要求向属地人才服务“一

站式”平台申报；省属事业单位向省级人才服务“一站式”平台申报。（经济日报） 

五、保利地产：1 月份销售面积与金额同比双增长 

1、保利地产（600048）：2019 年 1 月，公司实现签约面积 227.85 万平方米，

同比增长 4.58%；实现签约金额 335.91 亿元，同比增长 6.14%。 

2、招商蛇口（001979）：2019 年 1 月，公司实现签约销售面积 56.90 万平方

http://news.dichan.com/news/04.html
http://data.dichan.com/
http://news.dichan.com/news/03.html
http://news.dichan.com/news/02.html
http://news.dichan.sina.com.cn/
http://data.dichan.com/
http://news.dichan.com/news/04.html
http://news.dichan.com/news/02.html
http://xiazai.dichan.com/search/%E6%98%93%E5%B1%85
http://blog.sina.com.cn/yijufirst
http://news.dichan.sina.com.cn/
http://www.fangyou.com/
http://www.fangyou.com/
http://www.fangyou.com/
http://www.fangyou.com/
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米，同比减少 5.26%；实现签约销售金额 117.87 亿元，同比增加 0.26%。 

3、中南建设（000961）： 2019 年 1 月，公司实现合同销售金额约 87.0 亿元，

比上年同期增长 34%；销售面积约 70.6 万平方米，比上年同期增长 28%。 

4、荣盛发展（002146）：2019 年 1 月，公司实现签约面积 36.18 万平方米，

同比下降 20.97%；签约金额 46.45 亿元，同比下降 2.76%。1 月份，公司下

属公司通过拍卖、挂牌等方式在浙江省宁波慈溪市、山西省临汾市等地取得了

三宗地块的国有土地使用权。 

 

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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