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《房地产行业 2008年 4季度投资策略》 
20080923 

房地产 

行业周报 20090316-20090322 

投资要点： 

●上周房地产行业指数涨 9.38%，强于大盘超过 2个百分点 

●北京：上周一、二手房成交量环比继续上升，升幅收窄；

期房和现房成交量同比均继续大幅上升 

●上海：上周新房成交量环比继续攀升，同比亦保持明显增

长；内环以内住宅成交均价环比微跌，内外环间住宅成交均价环

比上涨 2.51%，外环以外住宅成交均价环比微跌 

●深圳：上周新房成交均价环比上升 9.63%，同比则下降了

6.89%；成交量环比下降近 1成，同比仍大幅上涨 

●整体来看，楼市成交量保持在一个相对较高的水平。我们

仍然延续我们之前的观点，成交量的回暖除了刚性需求的集中释

放和政策刺激之外，在很大程度上依赖于开发商的降价促销。用

价格的下调换得成交量的回暖是我们判断未来几个月内成交量

继续保持平稳的一个前提。如果开发商借成交量回暖之际大幅提

价，则未来成交量将难以持续。由于行业供求关系短期内仍难改

变，房价仍面临下行压力。 

●维持行业“中性”评级  
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中性 （维持） 

行业表现 

评价周期 1个月 6个月 12个月 

绝对表现（%） 5.86 48.00 (38.98) 

相对表现（%） 4.99 38.07 1.05 

资料来源:大智慧，爱建证券研发部 

 

股票名称 评级 07EPS 08EPS 09EPS 

保利地产 推荐 0.61 0.91 1.09 

万科 A 推荐 0.44 0.37 0.43 

华发股份 推荐 0.44 0.80 0.92 

陆家嘴 推荐 0.4 0.47 0.52 

中华企业 推荐 0.67 0.43 0.46 

张江高科 推荐 0.31 0.38 0.49 

资料来源：公司数据 

《降息对房地产行业的影响点评》 

                          20081009 
《财政部央行组合救市拳对房地产行业的

影响点评》 

                          20081023 
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一、上一交易周市场表现（03.16-03.20） 

1、行业指数与上证指数对比 

 3月 13日收盘 3月 20日收盘 周涨跌% 静态市盈率 动态市盈率 

上证指数 2128.85 2281.09 7.15 17.85 15.47 

房地产行业 2558.04 2797.99 9.38 28.92 22.55 

数据来源：wind资讯 

2、涨幅前5位的房地产上市公司 

证券代码 简称 3月 13日收盘价 3月 20日收盘价 周涨幅% 静态市盈率 市净率 

600641 万业企业 13.80 10.85 27.19 12.88 2.34 

002146 荣盛发展 9.05 7.19 25.87 19.53 3.47 

600823 世茂股份 10.54 8.42 25.18 82.59 4.31 

000537 广宇发展 5.28 4.35 21.38 -69.31 6.17 

000931 中关村 5.29 4.37 21.05 40.10 6.34 

数据来源：wind资讯 

3、跌幅前3位的房地产上市公司（上周仅有2家公司下跌） 

证券代码 简称 3月 13日收盘价 3月 20日收盘价 周涨幅% 静态市盈率 市净率 

000656 ST东源 5.34 5.37 -0.56 68.27 3.14 

000004 ST国农 5.53 5.56 -0.54 -50.11 6.72 

数据来源：wind资讯 

二、行业动态 

1、4万亿投资中逾三成与房地产直接相关 

近日，住房和城乡建设部政策研究中心副主任王珏林在接受采访时表示，国家的4万亿元投资计

划中，与房地产业有直接关系的占32%，“可以看出中央对房地产业的重视程度远远高于其他行业。”

王珏林表示，房地产业的产业关联度较高，房地产的快速发展可以促进建筑、建材、冶金、化工、轻

工、机械、纺织等50多个行业的发展。王珏林称，房地产业在国家GDP的比重接近10%，是我国加大

投资、拉动消费和解决就业的最佳行业。（wind） 

2、60个城市2月土地市场交易低迷 

3月19日，中国指数研究院统计数据显示，2月份全国楼市热点城市的一、二手楼市成交量井喷，

达到或接近历史高峰。但土地市场交易依然低迷，地块底价成交是主流。该研究院统计指出，2月全

国60个大中城市共推出土地542宗，同比减少18%，推出土地面积2419.4万平方米，同比减少17%。其

中，推出住宅用地121宗，推出土地面积622万平方米，环比下降5%。由于开发商购地欲望低迷，2月

这些大中城市共成交住宅用地67宗，同比减少61%，成交土地面积448.7万平方米，同比减少74%。1、
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2月的累计成交宗数、成交面积同比分别下降73%、84%。此外，商品房销售市场的持续低迷使得土地

流拍、流标现象突出，“土地财政”受到严重考验。2月土地市场共有住宅用地115宗，其中有48宗流

拍，流拍率高达40%。中国指数研究院还指出，土地市场一改去年同期“逢地必争”的状况，住宅地

块底价成交是主流，开发商拿地更加理性，土地溢价水平普遍低于10%。2月成交67宗住宅用地。除北

京之外，全部底价成交。10个重点城市中，仅北京2月成交的西城区德外关厢地块出现17%的溢价。

（wind） 

3、上海商品房空置面积同比增长近65% 

上海市统计局3月20日公布数据显示，2009年2月末，上海市商品房空置面积由2008年初的735.46

万平方米扩大至1211.75万平方米，增长64.76%。其中商品住宅空置554.07万平方米。空置一年以下面

积652.55万平方米，占全部空置面积的53.9%。其中，空置一年以下商品住宅333.49万平方米，占全部

商品住宅空置面积的60.2%。1至2月上海市商品房销售面积338.07万平方米，比去年同期下降18.8%，

降幅比1月及去年全年分别减少24.3个和19.1个百分点。其中商品住宅销售面积304.9万平方米，下降

12.1%，降幅比1月及去年全年分别减少33.5个和28个百分点。1至2月上海市房屋新开工面积达281.12

万平方米，比去年同期增长8.5%，其中商品住宅新开工面积189.79万平方米，增长7.8%。报告还显示，

在建设资金来源中，国内贷款占比上升，而自筹资金和其他资金所占比重下降。数据显示，1-2月，

上海市房地产开发企业建设资金562.05亿元，比去年同期增长9.4%。其中，国内贷款176.06亿元，增长

13.3%，占本年资金来源的31.3%。（wind） 

三、各地楼市动态 

1、北京——上周一、二手房成交量环比继续上升，升幅收窄；期房和现房成交量同

比均继续大幅上升 

上周北京存量房网上日均签约套数和住宅日均签约套数分别环比上升 5.29%和 4.48%，住宅签约

面积环比上升 4.89%；期房网上日均签约套数环比上升 5.68%，签约面积环比上升 24.07%，其中住宅

日均签约套数环比上升 0.68%，住宅日均签约面积环比下降 0.72%；现房网上日均签约套数上升 3.50%，

签约面积环比上升 36.07%，其中住宅日均签约套数环比上升 7.06%，签约面积环比上升 4.83%。 

期房网上日均签约套数同比上升 151.84%，签约面积同比上升 97.74%，其中住宅日均签约套数同

比上升 145.60%，住宅日均签约面积同比上升 84.77%；现房网上日均签约套数同比上升 115.38%，签

约面积同比上升 221.58%，其中住宅日均签约套数同比上升 139.47%，签约面积同比上升 109.98%。 
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图 1：北京存量房网上日均签约量                   图 2：北京期房网上日均签约量 
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数据来源：北京市房地产交易管理网 

图 3：北京现房网上日均签约量 
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数据来源：北京市房地产交易管理网 

2、上海——上周新房成交量环比继续攀升，同比亦保持明显增长；内环以内住宅成

交均价环比微跌，内外环间住宅成交均价环比上涨 2.51%，外环以外住宅成交均价环比微

跌 

上周上海新房网上日均签约套数环比上升 23.40%，签约面积环比上升 22.54%；上海内环以内住

宅成交均价上周环比微跌 0.10%、内外环间住宅成交均价环比上涨 2.51%，外环外住宅成交均价环比

微涨 0.27%；上海内环以内网上住宅日均成交套数环比上升 19.64%，成交面积环比上升 27.37%；内外

环间住宅日均成交套数环比上升 20.36%，成交面积环比上升 10.06%；外环以外住宅日均成交套数环
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比上升 20.42%，成交面积环比上升 21.53%。 

上周商品房预售套数同比上升 11.60%，预售面积同比上升 13.30%。 

图 4：上海新房网上日均签约量                图 5：上海各环线住宅成交均价 
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数据来源：wind                                  数据来源：网上房地产 

图 6：上海各环线网上住宅日均成交套数           图 7：上海各环线网上住宅日均成交面积 
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数据来源：网上房地产 

3、深圳——上周新房成交均价环比上升 9.63%，同比则下降了 6.89%；成交量环比

下降近 1成，同比仍大幅上涨 

上周深圳新房日均成交金额环比下降 2.13%，日均成交套数环比下降 9.33%，日均成交面积环比

下降 10.69%，成交均价环比上升 9.63%。 

上周深圳新房日均成交金额同比增长 66.06%，日均成交套数同比增长 95.28%，日均成交面积同

比增长 78.41%，成交均价同比下降 6.89%。 
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图 8：深圳新房网上日均签约                        
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数据来源：深圳市国土资源和房产管理局 

四、公司动态 

1、2008年度年报（业绩快报）主要财务数据 

证券代码 证券简称 营业收入 

（亿元） 

同比% 净利润 

（亿元） 

同比% 每股收益

（元） 

利润分配预案 备注 

600614 鼎立股份 6.24 -34.13 0.41 -40.50 0.15 每 10股转增 7股 年报 

000558 莱因置业 8.6 -13.15 1.05 -4.03 0.28 不分配不转增 年报 

601588 北辰实业 41.8 4.54 4.49 36.81 0.13 每 10股派 0.3元（含税） 年报 

002244 滨江集团 23.26 -11.97 6.04 32.58 0.61 
每 10股送 3股派 1.22元（含

税） 
年报 

600748 上实发展 20.11 -14.08 3.63 298.69 0.34 每 10股派 0.3元（含税） 年报 

600082 海泰发展 6.91 -17.34 1.37 28.98 0.43 
每 10股转增 10股派 0.5元

(含税)  
年报 

600133 东湖高新 2.79 1.18 0.31 -4.04 0.11 不分配不转增 年报 

600007 中国国贸 8.97 1.2 3.54 22.55 0.35 每 10股派 1.5元（含税） 年报 

2、保利地产(600048):公布发起人股东减持公司解除限售存量股份公告  

 保利房地产(集团)股份有限公司于 2009年 3月 19日接到股东-广东华美国际投资集团有限公司(下

称：华美集团)及其一致行动人张克强的通知：2007年 8月 23日至 2009年 3月 18日，华美集团和张

克强通过上海证券交易所交易系统分别减持公司股份 104399661股、18217498股，合计 122617159股，

占公司总股本的 5.000%。    本次减持后，华美集团、张克强仍分别持有公司股份 138682251股、53793402

股，分别占公司总股本的 5.655%、2.193%。 

3、华发股份(600325):公布董事局会议决议公告  

    珠海华发实业股份有限公司于 2009年 3月 18日以通讯方式召开六届四十九次董事局会议，会
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议审议通过如下决议：    一、同意公司及其下属全资子公司珠海华发装饰工程有限公司分别出资人民

币 1800万元、1200万元，共计出资人民币 3000万元设立珠海华发商用房地产管理有限公司(暂命名)，

出资比例分别为 60%、40%。    二、同意下属公司中山市华晟房地产开发有限公司增加注册资本人民

币 4000万元，增资完成后注册资本相应变更为人民币 5000万元。 

4、陆家嘴(600663、900932)：公布关于收购资产公告  

上海陆家嘴金融贸易区开发股份有限公司、上海陆家嘴金融贸易区联合发展有限公司(下称：陆

家嘴联合)于 2009年 3月 19日与株式会社 POSCO建设签署协议，由公司和陆家嘴联合共同出资，以

收购项目公司上海浦项房地产开发有限公司(下称：上海浦项)股权的方式收购上海浦项商务广场大厦

(总建筑面积 98531 平方米，建筑用途为办公、商业)的全部资产。包括项目开发贷款在内，本次交易

的股权(资产)总价值不超过人民币 17.6 亿元(包括项目公司负债和其他或有负债)。公司和陆家嘴联合

董事会已于 2009年 3月 18日各自审议同意上述事项。本次收购完成后公司和陆家嘴联合将各持有上

海浦项 50%股权。 

 5、冠城大通(600067):公布下属公司重大合同公告  

 冠城大通股份有限公司下属全资子公司北京京冠房地产开发有限公司的控股子公司-北京鑫阳房

地产开发有限公司(下称：北京鑫阳)近日与中国石油化工股份有限公司北京石油分公司(下称：北京石

油)签署《北京市崇文区广渠门外南街危改项目 A区 A1写字楼购买意向书》，北京鑫阳将该写字楼[总

可售建筑面积约 2.55 万平方米(最终交易面积依据预售许可证标明的可售面积确定，最终结算面积以

实测建筑面积为准)]及 A 区 1#地下车库(200 个)出售给北京石油，另外北京鑫阳同意除此之外为北京

石油保留 50个车位的购买权力。交易价格按写字楼部分每平方米 13500元人民币、地下车库 16万元/

个计算。 

6、中体产业(600158):公布重大事项公告  

中体产业集团股份有限公司于 2009年 3月 16日与三亚市人民政府签署了《三亚奥林匹克国际村

项目合作意向书》，公司将与国际奥委会、中国奥委会、海南省人民政府、三亚市人民政府及北京万

通地产股份有限公司(下称：万通地产)合作，投资建设“三亚奥林匹克国际村”项目。该项目总占地

面积约 2200亩，总投资不低于 52亿元人民币。公司与万通地产及国际奥委会、中国奥委会将设立项

目公司作为项目产权人(负责该项目的投资管理工作)，其中，公司占项目公司 46%的股权；公司在获

得国际奥委会及中国奥委会的相关授权后，将使用“奥林匹克”和五环标识相关资源。自本意向书签

署之日起一年内，如公司或项目公司未能依法取得项目用地，本意向书自动终止。 
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7、万通地产(600246):公布董事会公告  

  北京万通地产股份有限公司(乙方)于近日与中体产业集团股份有限公司(甲方)签署了《合作协议

书》，甲、乙双方欲合作开发三亚奥林匹克国际村项目(下称：项目；甲方已于 2009年 3月 16日与三

亚市人民政府签署相关项目合作意向书，并已获国际奥委会、中国奥委会授权，保证项目可使用“奥

林匹克”和五环标志)，项目总占地面积约 2200 亩(实际占地面积以政府最终审批为准)，总投资规模

不低于 52 亿元人民币。双方同意，共同促成项目土地的联合取得，并在合法取得项目土地后，根据

不同地块的土地用途、功能规划和经营管理需要设立若干个合作公司投资、建设、开发项目土地并开

展运营活动。双方初步确定，拟设立的投资公司股权比例为：甲方(包括一致行动人)46%、乙方 44%、

国际奥委会(通过其指定的境内机构)5%、中国奥委会(或其指定的境内机构)5%。国际奥委会、中国奥

委会因入资投资公司 5%股权产生的相关费用，按甲方 51%、乙方 49%的比例分担。 

五、房地产市场综述及投资建议 

上周房地产板块表现再次强劲，明显强于大盘。 

从我们关注的 3大城市的楼市成交量来看，北京的一、二手房成交量环比继续大幅上升；期房和

现房成交量同比均大幅上升，且都处于相对较高的水平；上周上海的新房成交量环比继续攀升，同比

更是保持了明显的增幅，各环线成交均价依然是涨跌互现；深圳上周的成交量环比下降近 1成，同比

涨幅依然可观。整体来看，楼市成交量保持在一个相对较高的水平。我们仍然延续我们之前的观点，

成交量的回暖除了刚性需求的集中释放和政策刺激之外，在很大程度上依赖于开发商的降价促销。用

价格的下调换得成交量的回暖是我们判断未来几个月内成交量继续保持平稳的一个前提。如果开发商

借成交量回暖之际大幅提价，则未来成交量将难以持续。从温家宝总理在两会所作的政府工作报告来

看，未来政府将更多的用市场化的方法来调控房地产市场，那么，房价也将更多的遵循市场规律来波

动。成交量的回暖只是市场回暖的一个前提条件而不是充分条件。由于各区域、各楼盘的差异，开发

商根据其具体情况调价也有其合理性，但是如果只是凭成交量回暖来判断行业回暖从而上调价格，那

么失去价格配合的成交量回暖难言持续，行业也将难言回暖。由于行业供求关系短期内仍难改变，房

价仍面临下行压力。 

我们维持房地产行业“中性”评级。 
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六．重点公司评级 

每股收益（元） 股价（元） 市盈率 
证券代码 证券简称 

2007 2008E 2009E 2009-03-20 

周涨
跌幅 

2007 2008E 2009E 

最新
评级 

600048 保利地产 0.61 0.91 1.09 21.59 7.41 33 24 19 推荐 

000024 招商地产 0.91 0.71 0.92 20.1 6.91 30 29 22 中性 

000002 万科A 0.44 0.37 0.43 8.13 5.45 22 18 18 推荐 

600383 金地集团 0.58 0.67 0.79 9.69 12.15 17 16 13 推荐 

600325 华发股份 0.44 0.80 0.92 15.5 9.77 19 20 17 推荐 

600533 栖霞建设 0.848 0.21 0.29 4.79 11.92 15 22 17 中性 

000608 阳光股份 0.39 0.10 0.25 5.23 8.96 15 66 20 中性 

000718 苏宁环球 0.31 0.52 0.65 8.34 10.32 56 15 9 推荐 

600663 陆家嘴 0.40 0.47 0.52 22.45 20.38 48 47 42 推荐 

600376 首开股份 0.39 0.68 0.85 12.12 6.88 31 19 15 中性 

000031 中粮地产 0.51 0.35 0.38 6.92 5.33 27 20  中性 

600675 中华企业 0.56 0.43 0.46 9.76 12.83 23 22 19 中性 

600895 张江高科 0.31 0.34 0.49 12.56 5.28 37 28 25 推荐 

000402 金融街 0.29 0.41 0.49 8.82 4.63 30 24 19 中性 

600246 万通地产 0.37 1.04 1.15 18.24 11.22 18 19 17 推荐 
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投资评级说明 

l 公司评级 
强烈推荐：预期未来 6个月内， 个股相对大盘升幅 20%以上 
推 荐：   预期未来 6 个月内，个股相对大盘升幅 5%～20％ 
中 性：   预期未来 6 个月内，个股相对大盘变动在±5%以内 
回 避：   预期未来 6 个月内，个股相对大盘跌幅 5%以上 
 
l 行业评级： 
强于大势：预期未来 6个月内， 行业指数相对大盘涨幅 5%以上； 
中性：    预期未来 6个月内， 行业指数相对大盘涨幅介于-5%~5%之间； 
弱于大势：预期未来 6个月内， 行业指数相对大盘跌幅 5%以上； 
 

 

重要声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保

证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结

论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的

任何投资决策与我公司和研究员无关。我公司及研究员与所评价或推荐的证券不存在利害关系。 

我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，也可能为这

些公司提供或者争取提供投资银行服务或其他服务。 

本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式发表、复制。如

引用、刊发，需注明出处为爱建证券研究发展总部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和

修改。 
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