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投资要点： 

●房地产行业指数微跌 0.28%，略弱于大盘 

●各区域楼市成交情况 

环渤海区域：上周北京期房的成交套数环比略有回升，现房成交

套数环比降幅超过 5%，同比仍保持大幅增长；天津商品房成交套数

环比下降 7.5%，同比增长 150.42%，成交均价环比上升 0.91%，同比

上升 12.1%； 

华东地区：上周华东三大城市中，上海的成交套数环比下降

18.78%，同比增长 113.58%，住宅成交价格环比微降 0.06%，同比下

降 1.57%；杭州成交套数环比下降 21.15%，同比增长 321.35%，成交

均价环比下降 1.07%，同比下降 16.8%；南京的住宅成交套数环比增

长 11.77%，同比增长 144.40%； 

中部地区：上周武汉的成交套数环比下降 10.63%，同比增长

103.31%；成交均价环比上涨 3.09%，同比上涨 12% 

西部地区：上周西安的成交套数环比减少 22.5%，同比增长

36.4%，成交均价环比上涨 7.08%，同比上涨 4.43% ； 

华南地区：上周深圳的成交套数环比增长 17.37%，同比增长

260.13%，成交均价环比上涨 1.91%，同比下降 14.3%；厦门的成交

套数环比下降 3.98%，同比增长 301.72%，成交均价环比下降 2.07%，

同比上涨 2.20%。 

●上周我们重点关注的 10 大城市中，成交量环比下降的城市扩

大到 8 个，占我们统计数据的 80%。我们认为，受传统的楼市销售淡

季、以及之前过于火爆的销售状况导致基数过高本身有调整需求等因

素的影响，在接下来的 7、8 月份，楼市成交量会有所萎缩。但如果

整个大环境不发生大的变动，在金九银十的销售旺季，成交量回升到

较好水平的概率仍然很高。 

结合国家统计局最近公布的房地产企业景气指数、企业家信心指

数，以及全国房屋销售价格指数，无论从通胀预期的角度还是从房地

产行业景气周期的角度来看，目前房地产行业仍处于复苏通道之中。

因此从中期来看，我们依然看好行业发展前景。 

对于地产股，我们依然延续之前的观点，其当前估值偏高，已经

透支了很大一部分未来预期，而在基本面依然良好的情况下，两方面

因素共同作用将推动地产股延续震荡格局。 

 

请务必阅读正文之后的重要声明 

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（%） 22.22 120.47 50.65 

相对表现（%） 11.65 56.98 42.36 

资料来源:大智慧，爱建证券研发部 

股票名称 评级 08EPS 09EPS 10EPS 

保利地产 推荐 0.91 0.92 1.09 

万科 A 推荐 0.37 0.46 0.58 

华发股份 推荐 0.88 1.01 1.21 

陆家嘴 推荐 0.47 0.52 0.57 

中华企业 推荐 0.43 0.52 0.75 

张江高科 推荐 0.38 0.49 0.65 

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、市场表现（07.06-07.10） 

1、行业指数与上证指数对比 

 7 月 3 日收盘 7 月 10 日收盘 涨跌% 静态市盈率 动态市盈率 

上证指数 3088.37 3113.93 0.83 25.09 22.58 

房地产行业 4642.13 4629.15 -0.28 48.59 34.78 

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 7 月 3 日收盘价 7 月 10 日收盘价 周涨幅% 静态市盈率 市净率 

600807 天业股份 8.19 11.01 34.43 97.24 4.54

000656 ST 东源 12.40 14.70 18.55 374.28 8.66

000031 中粮地产 12.08 14.15 17.14 180.71 8.01

000011 S*ST 物业 9.33 10.55 13.08 581.52 9.70

000150 宜华地产 7.36 8.27 12.36 32.67 4.27

数据来源：wind 资讯 

3、跌幅前5位的房地产上市公司 

证券代码 简称 7 月 3 日收盘价 7 月 10 日收盘价 周涨幅% 静态市盈率 市净率 

600052 浙江广厦 12.24 11.43 -6.62 27.13 6.96

000014 沙河股份 17.17 16.21 -5.59 75.04 8.45

600007 中国国贸 12.34 11.67 -5.43 33.16 2.73

000616 亿城股份 8.35 7.92 -5.15 26.40 2.82

600696 多伦股份 6.89 6.54 -5.08 410.30 4.84

数据来源：wind 资讯 

二、上周楼市成交数据 

区

域 

城

市 

日均成交量 环比

% 

同比

% 

可售套

数 

环比增加

（套数）

供求比 环比 成交均价

（元） 

环比

% 

同比

% 

北

京

  

期房套数：521 

面积：65901 

现房套数：199 

现房面积：24338 

2.99 

-1.95 

-5.69 

-19.98 

172.65

139.67

114.97

129.41

期房：

139172 

现房：

184427

期房：

-731 

现房： 

-93 

期房：

38.15 

现房：

132.40 

期房：

-1.35 

现房：

7.39 

环

渤

海 
天

津 

商品房套数：384 

面积：41666 

-7.50 

-8.33 

150.42

155.86

  
7712 0.91 12.1

上

海 

套数：867 

面积：88729 

-18.78 

-20.63 

113.58

86.97

104256 -2271 17.17 2.92 
11798 -0.06 -1.57

华

东 

杭

州 

商品房套数：338 

面积：35875 

-21.15 

-21.71 

321.35

245.88

 
11568 -1.07 -16.8
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南

京 

住宅套数：328 

住宅面积：38938 

11.77 

17.52 

144.40

196.24

 

中

部 

武

汉 

商品房套数：359 

面积：39071 

-10.63 

-6.86 

103.31

121.74

 
5484 3.09 12.0

重

庆 

商品房套数：4867 

商品房面积：466900 

14.36 

15.83 

121.03

111.65

 
4240 3.74 -4.87

西

部 西

安 

商品房套数：318 

商品房面积：30258 

-22.5 

-25.3 

36.4

24.7

 
5112 7.08 4.43

深

圳 

一手房套数：234 

一手房面积：23301 

17.37 

21.91 

260.13

258.81

34257 -991 20.95 -4.32 
14147 1.91 -14.3

华

南 厦

门 

住宅套数：100 

住宅面积：12615 

-3.98 

-5.03 

301.72

334.75

 
9378 -2.07 2.20

数据来源：wind（成交面积单位：平方米）(重庆数据为 1 周总计，截至 2009 年 6 月 28 日) 

三、行业动态 

1、央行将收紧二套房贷标准预期强烈 

近日有消息称，杭州市率先收紧二套房贷款政策，目前二套房贷可能收紧已经成为业内普遍预期。

广州市房地产界人士更露，业内盛传央行将统一口径，严格执行二套房贷款标准，目前的外紧内松做

法将被叫停。“有一种说法是央行可能统一发文严格规范二套以上商品房贷款门槛，另有说法称，各

商业银行可以根据自身年内贷款发放情况调整二套房贷等信贷政策。”广州中原地产某高层介绍，据

公司上层了解到的情况，各银行放贷业务指标都已经基本完成，下半年肯定会收紧房贷发放。另有银

行业人士称，除了指标问题外，有关方面也确实应该考虑给市场一定的紧缩信号，目前的房价和成交

情况已经脱离市场正常轨迹。 

2、银监会：5月下旬已要求加强二套房贷管理 

《上海证券报》消息，针对近期市场传闻将收紧二套房贷款，银监会表示，从来没有放松过对二

套房贷款的政策要求，因此，也不存在收紧的说法。据悉，银监会此前确实发现了部分银行变相放松

二套房贷的行为，未按有关规定控制首付比例和利率。为此，相关部门已于5月下旬专门就加强二套

房贷管理的有关问题下发通知，商业银行自此也纷纷开始纠正二套房贷违规的行为。据从北京、浙江

等地的部分商业银行了解，二套房贷的政策已经基本恢复至2007年9月27日开始执行的《关于加强商

业性房地产信贷管理通知》中的规定。据了解，除一家股份制银行表示“二套房”的利率可以适当下

调，但不可能低到7折外，其他银行均表示必须执行首付40%、利率1.1倍的规定。某股份制银行宁波

分行的人士表示，银监会的政策确实一直没有放松，但是到了下面执行起来会“默认放松”，“因为
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不可能抓得太紧，一旦抓得太紧，地方很多银行也不好生存。” 

3、物业税开征时间点或在2010年后 

住房和城乡建设部日前表示，目前物业税尚处在探索阶段，具体开征尚无明确时间表。国税总局

一位负责人曾在去年初表示，物业税方案还面临众多跨不过去的门槛，短期内难有实质进展，开征时

间大概在2010－2015年间。例如税基、税率如何确定，税收优惠以及累进税制该如何设定，委托什么

样的房产机构来作评估等，这些关节点目前决策层内部均尚未明确。据了解，虽然目前具体实施细则

和措施还未出台，但根据“空转”的物业税征收模式，基本原则是科学测算现行的房地产税和房地产

开发建设环节收费总体规模，令物业税与之基本相当。由于商业地产、写字楼等牵涉面积比较少，所

以物业税最先从商业地产开征。继而将征税对象扩展到拥有多套住宅的业主，逐步实现只要拥有房产

都应该纳税。目前，财政部门已经在对如何评估不动产、物业税税基和税率等问题进行研究。有关专

家表示，不会从一开始就全面征收物业税，而将采用渐进征收策略，不会因此而使房地产业的景气周

期发生逆转，因此短期内全面征收的可能性不大。 

四、公司动态 

1、(000090) 深天健:业绩预告  

深天健预计2009年上半年净利润约3000万元，同比增长100%-130%。 

 2、(600208) 新湖中宝:公布董事会决议公告  

新湖中宝股份有限公司于2009年7月6日召开董事会会议审议通过公司2009年向不超过10名特定对

象非公开发行人民币普通股(A股)方案的议案：本次发行股票数量不超过30000万股(含30000万股)；发

行价格不低于10.19元/股；发行对象以现金方式认购。该决议的有效期为发行方案经股东大会审议通

过之日起十八个月。   

3、(600383) 金地集团:公布公告  

金地(集团)股份有限公司于2009年7月3日以156200万元的价格竞得北京市大兴区黄村-新城北区16

号地居住项目。 

4、(600743) 华远地产:公布 2009 年半年度业绩快报  

公司预计2009年上半年实现营业收入48503万元，净利润15603万元，基本每股收益0.20元，分别同
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比增长-32.14%、21.23%和-23.08%。 

5、(600895) 张江高科:公布公告  

2009年7月3日，经中国证券监督管理委员会(下称：中国证监会)发行审核委员会会议审核，上海

张江高科技园区开发股份有限公司发行不超过人民币20亿元公司债券的申请获得有条件通过。 

6、(000024、200024) 招商地产:重大事项暨公司股票停牌  

招商地产正在筹划重大事项，该事项存在重大不确定性。为避免公司股票价格异常波动，切实维

护投资者利益，根据中国证监会及深圳证券交易所有关规定，公司申请股票于2009年7月9日开始停牌，

并将于停牌日后30日内披露有关预案。若公司逾期未能披露该重大事项的有关信息，公司股票将于

2009年8月7日恢复交易。 

7、(600383) 金地集团:公布 2009 年 6 月份销售简报  

 2009年6月，金地(集团)股份有限公司共实现销售面积16.72万平方米，同比增长51.18%；销售金额

19.16亿元，同比增长47.61%。2009年1-6月，公司累计实现销售面积84.47万平方米，同比增长77.46%；

累计销售金额85.75亿元，同比增长72.47%。2009年7-8月，公司新推和加推的项目有：天津格林世界、

南京金地名京、上海格林世界、上海湾流域、深圳上塘道、东莞博登湖、佛山九珑壁、武汉国际花园、

西安芙蓉世家、沈阳国际花园、沈阳滨河国际等。 

8、(600048) 保利地产:公布2009年6月份销售情况简报  

 2009年6月份，保利房地产(集团)股份有限公司实现签约面积70.30万平方米，实现签约金额63.42

亿元。2009年1-6月公司实现签约面积252.43万平方米，同比增长164.41%；实现签约金额210.54亿元，

同比增长168.18%。 

9、(600048) 保利地产:公布获得房地产项目公告  

 保利房地产(集团)股份有限公司于2009年6月8日通过挂牌方式取得位于阳江市江城区城南新区A

区三宗地块(总用地面积209102平方米，地上建筑面积不大于273217平方米，用地性质为二类居住用地)，

成交总价为7286.8万元。公司控股子公司保利(重庆)投资实业有限公司于2009年6月25日通过拍卖方式

取得位于重庆市江北区大石坝组团K分区K10-1/02、K10-5/03、K10-6/03、K11-1/02、K13-3号宗地(项

目总用地面积596498平方米，地上建筑面积不大于1253100平方米，用地性质为一类居住、二类居住用

地)，成交总价381000万元。公司全资子公司保利(天津)房地产开发有限公司于2009年6月29日通过挂牌
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方式取得位于天津市和平区和平路与慎益大街交口地块(项目总用地面积14268.2平方米，容积率不大

于5，用地性质为商业金融业、居住型公寓)，成交总价38100万元。 

五、房地产市场综述及投资建议 

上周我们重点关注的 10 大城市中，成交量环比下降的城市扩大到 8 个，占我们统计数据的 80%，

其中，上海、杭州、西安的环比降幅达 20%左右；成交量环比上升的城市只有南京和深圳。我们认为，

受传统的楼市销售淡季、以及之前过于火爆的销售状况导致基数过高本身有调整需求等因素的影响，

在接下来的 7、8 月份，楼市成交量会有所萎缩。但如果整个大环境不发生大的变动，在金九银十的

销售旺季，成交量回升到较好水平的概率仍然很高。 

从国家统计局最近公布的房地产企业景气指数和企业家信心指数来看，从 2007 年 9 月到 2008 年

12 月，经历了约 15 个月的调整期之后，从 2009 年 2 季度止跌回升，步入复苏通道。全国房屋销售价

格指数从 2008 年 1 月达到峰值之后一路调整，直至 2009 年 3 月份止跌回升，步入复苏通道；二者调

整周期基本一致。综合三项指标，无论从通胀预期的角度还是从房地产行业景气周期的角度来看，目

前房地产行业仍处于复苏通道之中。因此从中期来看，我们依然看好行业发展前景。 

对于地产股，我们依然延续之前的观点，其当前估值偏高，已经透支了很大一部分未来预期，而

在基本面依然良好的情况下，两方面因素共同作用将推动地产股延续震荡格局。 

景气指数                                              销售价格指数 
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六．附表：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 

2008 2009E 2010E 2009-07-10

涨跌
幅 

2008 2009E 2010E

最新
评级

600048 保利地产 0.91 0.92 1.09 30.32 -0.62 33 33 28 推荐

000024 招商地产 0.94 1.02 1.23 36.90 -1.20 39 36 30 中性

000002 万科A 0.37 0.43 0.53 14.27 -0.07 39 33 27 推荐

600383 金地集团 0.5 0.64 0.81 17.85 -3.04 36 28 22 中性

600325 华发股份 0.88 1.01 1.21 23.50 -2.89 27 23 19 推荐

600533 栖霞建设 0.21 0.25 0.29 8.41 1.94 40 34 29 中性

000608 阳光股份 0.05 0.20 0.25 11.95 11.16 239 60 48 中性

000718 苏宁环球 0.52 0.65 0.82 15.23 -4.81 29 23 19 推荐

600663 陆家嘴 0.47 0.52 0.57 26.30 -3.45 56 51 46 中性

600376 首开股份 0.70 0.72 0.84 25.54 0.12 36 35 30 中性

600675 中华企业 0.43 0.52 0.75 19.39 2.92 45 37 26 推荐

600895 张江高科 0.38 0.49 0.65 16.13 -2.06 42 33 25 推荐

000402 金融街 0.43 0.49 0.61 14.24 -3.85 33 29 23 中性

600246 万通地产 1.04 0.71 0.99 12.34 0.98 12 17 12 推荐
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七、附图：各地成交状况 

北京商品房成交量                                      天津商品房成交 
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深圳商品房成交                                        厦门商品住宅成交量 
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 数据来源：wind，爱建证券研发部 
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投资评级说明 

 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 
 

 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； 
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