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投资要点： 
执笔人: 
平海庆  近两周地产股走势仍强于大盘。5 月 8 日地产指数收于 3171.61 点，相

对 4 月 24 日的 2679.61 上涨 18.36%。 0351-8686971 
pinghq@126.com

 上周和本周地产股的成交量分别为 51.52 亿股和 104.95 亿股；成交金
额分别为 460.4 亿元和 966.6 亿元，成交量和成交额较前面两周都有下降。
纵向对比来看，09 年周均成交量和成交额分别为 78.9 亿股和 621.2 亿元；
成交量继续保持在 06 年以来的最高水平，成交金额继续接近 07 年的 650
亿元。 

 
联系人 
焦春成 
0351-8686986 
sxzqyjfzb@i618.com.cn
 

 行业政策动态：一季度全国地价水平呈回落趋势 居住地价下降明显；
住宅开发商资本金有望松动；一季度房地产开发贷款同比多增 1257 亿；上
海南汇区并入浦东新区获国务院批准。 

地址：太原市府西街 69 号国贸中心 A 座 28 层  
电话：0351-8686986 
山西证券股份有限公司 
http://www.i618.com.cn 

 重点公司动态：保利明确 80 亿增发方案；金融街 2009 年上半年业绩
预增 400%；世茂房地产（0813.HK）公布 2008 年年报；金地集团 5.6 亿元
上海购地；金地、保利、万科公布 4 月份销售公告。 相关研究： 

 部分城市成交量分析：环渤海、长三角地区稍有回落，但仍维持在高
位；中部、西南地区高位企稳；珠三角地区继续上升。15 个城市当中，深
圳、广州、青岛、昆明成交上升幅度较大；重庆、上海、南京逐渐回落至
正常水平，其他城市基本与前两周持平或略有下降。 

《房地产行业双周报第一期》

090216-090301 
《房地产行业双周报第二期》

090302-090315 
 上海、深圳、广州价格有上升趋势；北京、青岛、南京、杭州、福州、

成都上行仍面临去库存化阻力；其他城市基本稳定或稳中微幅上升。 
《房地产行业双周报第三期》

090316-090329 
《房地产行业双周报第四期》

090330-090412 
 经过春交会期间的大幅攀升之后，近两周部分城市成交量有所回落，

但总体仍维持在比较高的水平，预计至少将持续到二季度末。继续维持房
地产行业“增持”的评级。 《房地产行业双周报第五期》

090413-090426 
 
 近两周地产股表现： 
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一、地产股近两周市场表现： 

近两周地产股走势仍强于大盘。5 月 8 日地产指数收于 3171.61 点，相对 4

月 24 日的 2679.61 上涨 18.36%。 

上周和本周地产股的成交量分别为 51.52 亿股和 104.95 亿股；成交金额分

别为 460.4 亿元和 966.6 亿元，成交量和成交额较前面两周都有下降。 

纵向对比来看，09 年周均成交量和成交额分别为 78.9 亿股和 621.2 亿元；

成交量继续保持在 06 年以来的最高水平，成交金额继续接近 07 年的 650 亿元。 

经过春交会期间的大幅攀升之后，近两周部分城市成交量有所回落，但总

体仍维持在比较高的水平，预计至少将持续到二季度末。继续维持房地产行业

“增持”的评级。 

 图 1：地产板块成交金额变化 
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成交额(十亿元)

06年周均成交151亿元

07年周均成交650亿元

08年周均成交346亿元

09年周均成
交621.2亿元

 
 数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 

 

 图 2：地产板块成交量变化 
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成交量(亿股)

06年周均成交24.4亿股

07年周均成交43.3亿 08年周均成交34.8亿股

09年周均成
交78.9亿股

 
 数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 
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  图 3：近两周涨幅排行 

 
  数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 

  图 4：近两周跌幅排行 

 
  数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 
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  图 5：近两周换手率排行 

 
  数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 

  图 6：近两周成交量排行 

 
  数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 
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  图 7：近两周成交额排行 

 
  数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 
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二、行业政策动态 

 一季度全国地价水平呈回落趋势 居住地价下降明显。国土资源部中国土地

勘测院地价所日前发布的报告显示，受房地产市场呈现疲软态势的影响，一季

度全国地价水平呈回落趋势，特别是居住地价下降趋势较明显。今年一季度全

国城市地价总体水平为3189元/平方米，环比增幅为-1.53%，增幅明显低于2008

年同期水平，下降3.07个百分点；同比增幅为-2.25%，比 2008年同期下降14.37

个百分点。一季度，三大重点区域的综合地价均高于全国 3189 元/平方米的总

体水平。其中，长江三角洲地区综合地价水平最高，为 8208 元/平方米；环渤

海地区地价水平次之，为 6738 元/平方米；珠江三角洲地区地价水平最低，为

3397 元/平方米。 

 住宅开发商资本金有望松动。国务院总理温家宝 29 日主持召开国务院常务

会议，决定调整固定资产投资项目资本金比例，其中包括商品住房。这意味着，

从2004年宏观调控以来开始收紧的房地产开发商项目资本金比例35%大限将首

次出现松动。 

 一季度房地产开发贷款同比多增 1257 亿。中国人民银行 6 日发布的《2009

年一季度货币政策执行报告》显示，一季房地产开发贷款新增 3364 亿元，同比

多增 1257 亿元。总体上，商业性房地产贷款余额增幅同比回落，环比小幅回升。

报告数据显示，截至 2009 年 3 月末，全国商业性房地产贷款余额为 5.67 万亿

元，同比增长 12.7%，增幅比上年同期低 13 个百分点，但比年初高 2.3 个百分

点，比 2 月末高 2.6 个百分点。其中，房地产开发贷款余额为 2.17 万亿元，同

比增长 16.3%，增幅比上年同期低 2.8 个百分点；购房贷款余额为 3.49 万亿元，

同比增长 10.6%，比上年同期低 19.2 个百分点。第一季度房地产贷款余额新增

3364 亿元，同比多增 1403 亿元。其中，房地产开发贷款新增 2218 亿元，同比

多增 1257 亿元；购房贷款新增 1149 亿元，同比多增 146 亿元。 

 上海南汇区并入浦东新区获国务院批准。5 月 6 日,上海市政府新闻发言人

陈启伟在例行新闻发布会上表示,国务院已于近日批复上海市《关于撤销南汇区

建制将原南汇区行政区域划入浦东新区的请示》,同意撤销上海市南汇区,将其

行政区域并入上海市浦东新区,并即将实施。 

三、重点公司动态 

 保利明确 80 亿增发方案。4 月 28 日，保利地产发布公告，公司 2009 年拟

募集资金不超过 80 亿元(未扣除发行费用)。公告显示，2009 年 4 月 24 日，公

司召开 2009 年第三次董事会临时会议，会议审议通过明确公司 2009 年向特定

对象非公开发行股票方案相关事项的议案：拟募集资金不超过 80 亿元(未扣除

发行费用)投向保利叶上海等 8 个项目。 

 金融街 2009 年上半年业绩预增 400%。金融街 4月 28 日发布公告，2009 年

上半年净利润约 6.9-7.6 亿元，同比增长 400%-450%；每股收益 0.28 元-0.31

元，同比增长 350%-400%。 
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 世茂房地产（0813.HK）公布 2008 年年报。世茂房地产 4 月 27 日公布 2008

年年报，2008 年营业额下跌 22%至 72 亿元人民币。受地产重估损失以及部份物

业发展项目延迟竣工拖累，净利润从 07 年的人民币 40.9 亿元降至 8.41 亿元，

跌 79.4%。若撇地产重估损失以及部份物业发展项目延迟竣工拖累等因素，则

其核心盈利下跌 39%至 11.08 亿元。2008 年收入主要来自三个部分：房地产开

发，酒店营运以及物业投资。物业销售获得收入 62 亿，占收入总额的 87%，较

2007 年下降 6%，来自酒店以及物业投资的收益为 9.51 亿，比 07 年增加 48%。

公司将 2009 年合约销售目标提高至人民币 170 亿元，较此前的 150 亿元目标高

13%。截至 4月 24 日，其合约销售额共计人民币 66 亿元，较原定目标高 44%。 

 金地集团 5.6 亿元上海购地。金地集团 2009 年 4 月 29 日发布公告，以挂牌

方式获取上海市青浦区徐泾镇 3 号地块项目，获取价格为 56000 万元。项目规

划总占地面积为9.22万平方米，其中净用地面积8.36万平方米，容积率为1.2，

规划计容积率建筑面积为 100374 平方米。项目土地使用性质为居住用地，土地

使用权出让年限为 70 年。 

 保利地产（600048.SH）公布 2009 年 4 月份销售情况简报。2009 年 4 月份，

保利地产实现签约面积 48.40 万平方米，实现签约金额 40.31 亿元。2009 年 1-4

月公司实现签约面积124.73万平方米，同比增长182.15%；实现签约金额105.16

亿元，同比增长 212.80%。 

 万科 A（000002.SZ）公布 2009 年 4 月份销售及近期新增项目情况。2009

年 4 月份万科Ａ实现销售面积 59.5 万平方米，销售金额 52.7 亿元，分别比 08

年同期增长 23.7%和 22.0%。2009 年 1-4 月份，公司累计销售面积 212.0 万平

方米，销售金额 174.9 亿元，分别比 08 年同期增长 30.4%和 21.4%。 

 金地集团（600383.SH）公布 2009 年 4 月份销售情况公告。2009 年 4 月，

金地集团共实现销售面积 14.78 万平方米，同比增长 194.2%；销售金额 14.95

亿元，同比增长 197.5%。2009 年 1-4 月，公司累计实现销售面积 50.87 万平方

米，同比增长 76.5%；累计销售金额 48.59 亿元，同比增长 61.3%。 

 

四、部分城市成交量与价格 

本周综述： 

成交量：环渤海、长三角地区稍有回落，但仍维持在高位；中部、西南地

区高位企稳；珠三角地区继续上升。 

15 个城市当中，深圳、广州、青岛、昆明成交上升幅度较大；重庆、上海、

南京逐渐回落至正常水平，其他城市基本与前两周持平或略有下降。 

价格：上海、深圳、广州价格有上升趋势；北京、青岛、南京、杭州、福

州、成都上行仍面临去库存化阻力；其他城市基本稳定或稳中微幅上升。 
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环渤海地区： 

成交量：北京回落、天津波动且有回落趋势、青岛暂时上升 

存量：北京期房需要大约 65 周时间消化 

价格：北京、青岛仍处于下降通道，天津仍在 6500 左右波动 

北京： 

 
成交量：成交量继续回落，09 年周均成交为 2939 套，成交面积 31.65
万平方米，周均成交套基本与 2007 年持平。就 09 年周均套数的销
售速度，北京库存期房需要大约 65 周时间消化。 
价格：根据统计局公布数据，4 月份北京新建商品房价格同比下降
0.6%，环比上涨 0.4%，房价继续止跌回升。但鉴于北京商品期房去
库存化时间较长，我们认为北京的房价上行仍存在较大压力。 

 

天津: 

 
成交量：成交量波动较大，有回落趋势，预计整个二季度将维持在
每周 2000 套以上。09 年周均成交 2016 套，成交面积 21.22 万平方
米。 
 
价格：本周天津商品住宅平均成交价格 4448 元/平方米，较上周的
4510 元/平方米稍有下降。从每周价格变化图来看，近期天津商品
房成交均价仍在 6500 元/平方米左右波动。 

 

青岛： 

 
成交量：受春季房展会和五一小长假刺激，青岛本周住宅成交 2449
套，环比上升 81.8%。09 年周均成交 1094 套，成交面积 10.86 万平
方米。 
 
价格：根据统计局数据，4 月份青岛新建商品房价格同比下降 1.1%，
环比下降止跌，受一会一节影响，价格暂时止跌，但根据青岛存量
住宅分析，青岛住宅价格下降仍将继续。 
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图 8：北京网上期房签约套数 
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数据来源：北京市房地产交易管理网、山西证券研究所 

图 9：北京新建商品房价格走势 
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数据来源：国家统计局、山西证券研究所 

图 10：天津商品房成交套数 
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数据来源：天津市国土资源和房屋管理局、山西证券研究所 
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图 11：天津商品房成交均价 
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数据来源：搜房网、山西证券研究所 

图 12：青岛住宅成交套数 
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数据来源：青岛网上房地产、山西证券研究所 

图 13：青岛新建商品房价格走势 
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数据来源：国家统计局、山西证券研究所 
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长三角地区 

成交量：上海、南京成交回落，但仍维持高位，杭州有望高位维持 

存量：上海存量住宅需要大约 19 周时间消化 

价格：上海价格可能会小幅上升，南京、杭州价格上行仍面临去库存化压力 

上海： 

 
成交量：成交量稳定在 5000 套左右， 09 年周均成交 3805 套，成
交面积 40.05 万平方米。按 09 年每周 3649 套的销量，上海住宅消
化时间约为 19 周。 
 
价格：4 月份上海新建商品房价格同比下降 2.7%，环比上升 0.1%，
继续维持上海住宅价格会有小幅上升的判断。 

 

杭州: 

 
成交量：成交量继续维持在 1900 套左右，在房交会的持续影响下，
预计近两周还会维持。09 年周均成交 893 套。 
 
价格：本周杭州商品住宅平均成交价格 12485 元/平方米，较上周
11747 元/平方米略有上升。从商品住宅日变化图看，仍在 12000 元
/平方米左右波动。根据统计，价格上行还面临去库存化压力。 

 

南京： 

 
成交量：近两周成交波动较大，本周成交 1620 套，09 年周均成交
1403 套。 
 
价格：4 月份南京新建商品房价格同比下降 5.4%，环比上涨 0.2%；
价格上升趋势渐弱，继续维持“价格上行面临去库存化压力的判
断”。 
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图 14：上海一手住宅成交套数 
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数据来源：搜房网、山西证券研究所 

图 15：上海新建商品房价格走势 
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数据来源：国家统计局、山西证券研究所 

图 16：杭州商品房成交套数 
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数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 
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图 17：杭州商品住宅成交均价 
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数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 

图 18：南京住宅成交套数 
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数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 

图 19：南京新建商品房价格走势 

-8
-6
-4
-2
0
2
4
6
8

10
12
14

2
0
0
5
-
0
7

2
0
0
5
-
1
0

2
0
0
6
-
0
1

2
0
0
6
-
0
4

2
0
0
6
-
0
7

2
0
0
6
-
1
0

2
0
0
7
-
0
1

2
0
0
7
-
0
4

2
0
0
7
-
0
7

2
0
0
7
-
1
0

2
0
0
8
-
0
1

2
0
0
8
-
0
4

2
0
0
8
-
0
7

2
0
0
8
-
1
0

2
0
0
9
-
0
1

2
0
0
9
-
0
4

-4

-3

-2

-1

0

1

2

同比(左轴） 环比（右轴）
 

数据来源：国家统计局、山西证券研究所 
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珠三角地区： 

成交量：深圳、广州成交量放大，预计广州高位成交能维持一段时间，福州保持稳定 

存量：深圳存量一手房需要大约 37 周时间消化 

价格：深圳、广州价格上行可能性增加，福州仍面临去库存化压力 

深圳： 

 
成交量：受房交会影响，本周成交 2481 套，预计会后可能会稍有回
落，但应该能维持在 2000 套左右。09 年周均成交 1568 套和 14.71
万平方米；按 09 年每周平均 1568 套的成交量，消化时间约为 37 周。
 
价格：近期价格略有上升，但仍在 12500 元/平方米左右徘徊。4 月
份深圳新建商品房价格同比下降 8.8%，环比上涨 2%，价格开始小
幅回升。随着从去库存化时间变短，价格上行压力减弱；随着深港
有望成为“五大中心”，我们认为短期内深圳房价可能会继续上升。

 

广州: 

 
成交量：受春交会开发商大力推盘刺激，本周成交 4065 套，预计
近期将维持在 3000 套以少。09 年周均成交 2134 套。 
 
价格：4 月份广州新建商品房价同比下降 6.7%，环比上涨 2.1%。价
格上升趋势明显。 

 

福州： 

 
成交量：成交量较为稳定，本周成交 1197 套；09 年的周均成交量
908 套。 
 
价格：本周福州住宅成交均价 7056 元/平方米，较上周的 6890 元/
平方米上升 2.4%。从日成交均价走势看，有上升到 8000 元/平方米
的趋势。但从存量住宅消化时间来看，福州住宅价格上涨还有一定
压力。 
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图 20：深圳一手房成交套数 
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数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 

图 21：深圳一手房成交均价 
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数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 

图 22：广州商品房成交套数 
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数据来源：焦点房地产广州网、山西证券研究所 
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图 23：广州新建商品房价格走势 
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数据来源：国家统计局、山西证券研究所 

图 24：福州住宅成交套数 
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数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 

图 25：福州住宅成交均价 
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数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 
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中部地区： 

成交量：成交量高位企稳 

价格：武汉略有下降，长沙、西安基本稳定 

武汉： 

 
成交量：成交量稍有回落，但仍然稳定在 2500 套左右，本周成交
2934 套，成交面积 30.22 万平方米。09 年周均成交 2143 套，22.47
万平方米。 
 
价格：4 月份武汉新建商品房价格同比下降 2.6%，环比下降 0.1%，
受成交量回落影响，价格上行遇到阻力。 

 

长沙: 

 
成交量：最近四周维持在 3500 左右，本周成交 4720 套，成交面积
47.59 万平方米。09 年每周成交量 2895 套，成交面积 30.43 万平方
米。 
 
价格：本周长沙期房住宅平均成交价格 4015 元/平方米，较上周的
3956 元/平方米略微上涨。从日成交均价走势图看，受成交量回暖
影响，价格稳定在 4000 元/平方米左右。 

 

西安： 

 
成交量：成交量较为稳定，09 周均成交 1202 套，成交面积 11.83 万
平方米。 
 
价格：本周西安商品房销售均价为 4586 元/平方米，较上周的 4929
元/平方米下降 7.5%。从日成交均价走势看，价格在 4500 元上方徘
徊。 
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图 26：武汉商品房成交套数 
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数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 

图 27：武汉新建商品房价格走势 
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数据来源：国家统计局、山西证券研究所 

图 28：长沙期房成交套数 
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数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 
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图 29：长沙期房住宅成交均价 
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数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 

图 30：西安商品房销售套数 
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数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 

图 31：西安商品房成交均价 
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数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 
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西南地区： 

成交量：成都、重庆保持稳定，重庆有下降趋势，昆明成交上升 

价格：成都价格上涨面临压力，重庆和昆明价格波动中上升 

成都： 

 
成交量：成交处于波动中，本周又回升至 3605 套，09 年周均成交
2670 套，成交面积 23.02 万平方米。 
 
价格：4 月份成都新建商品房价格同比下降 2.4%，环比上涨 0.1%，
价格虽然环比上涨，但仍面临去库存化阻力。 

 

重庆: 

 
成交量：近两周都在 8000 套以上，但有下降趋势；09 年周均成交
4901 套，成交面积 44.98 万平方米。 
 
价格：本周商品房成交均价 4448 元/平方米，较上周的 4510 元/平
方米下降 1.4%。从周成交价格图看，价格已回到 4000 元以上。 

 

昆明： 

 
成交量：受房博会刺激，本周成交攀升至 1607 套， 09 年周均成交
814 套，成交面积 7.91 万平方米。 
 
价格：本周昆明商品房成交均价 5205 元/平方米，较上周的 6052
元/平方米下降 16.3%；从日成交均价图看，价格有上升到 6000 元/
平方米左右趋势。 

 

    

请参阅最后一页股票评级说明和免责声明                                                   21  
 



                                                        行业研究|地产双周报 

图 32：成都商品房成交套数 
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数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 

图 33：成都新建商品房价格走势 
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数据来源：国家统计局、山西证券研究所 

图 34：重庆商品房成交套数 
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数据来源：搜房网、山西证券研究所 
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图 35：重庆商品房成交均价 
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数据来源：搜房网、wind 资讯、山西证券研究所 

图 36：昆明商品房成交套数 
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数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 

图 37：昆明商品房成交均价 
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数据来源：wind 资讯、山西证券研究所 
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五、山西证券股票池盈利预测 

表 2：山西证券地产股票池盈利预测 

 
数据来源：山西证券研究所 
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投资评级的说明： 
 

——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 
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