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  期待中国建筑对大盘影响“归零”后的地产股表现 

 

1、上周市场回顾 

上周，房地产板块上涨 1.32%，沪深 300 指数上涨 3.58%；房地产板块

跑输沪深 300 指数，幅度为 2.26 个百分点。其中，房地产开发板块上涨 0.55%，

跑输大盘 3.03 个百分点；园区开发板块上涨 7.05%，跑赢大盘 3.47 个百分点。

个股方面，光华控股（000546）、旭飞投资（000526）、万通地产（600246）
周涨幅分别为 28.39%、21.32%和 18.64%，位居行业前列；广宇集团

（002133）、天保基建（000965）和中航地产（000043）上周跌幅分别达 5.43%、

5.08%和 5.08%，处于板块垫底。 
 
2、影响因素分析 

上周房地产板块仍处于震荡走势，继续跑输大盘，其中的市场影响因素简

要分析如下： 
◆在中国建筑进入上市程序后，大盘经受了一定的考验，作为前期涨幅较

大的板块，房地产板块出现震荡在所难免，无论是获利回吐还是估值压力。 
◆从市场信息面看，“二套房”信贷政策收紧继续影响着板块市场走势。

尽管管理层没有明确的文件出台，但部分城市和部分银行都传出了收紧的信

号。 
 

3、本周投资提示 

本周随着中国建筑上市发行，市场资金面将受到一定的影响，房地产板块

继续震荡整理的可能性最大。但我们还是坚持房地产板块震荡格局的短期性

质的，随着中国建筑对大盘影响“归零”，房地产板块将重拾上涨的路径。

此外，特别提醒投资者注意保税科技（600794）、ST耀华（600716）和万

业企业（600641）3只个股由于限售股解禁所带来的扩容风险。 
 
4、重点公司投资评级 

每股收益 市盈率 股票 

代码 

股票 

名称 

投资 

评级 2008A 2009E 2009Q1E 2009Q2E 2009Q3E 2008A 2009E

000002 万科 A 推荐 0.37 0.48 0.07  0.20  0.33  38  29 
000024 招商地产 推荐 0.77 1.10 0.10  0.40  0.65  48  34 
002244 滨江集团 推荐 0.61 0.65 0.03  0.25  0.35  28  27 
600048 保利地产 推荐 0.91 0.92 0.13  0.45  0.75  32  32 
600266 北京城建 推荐 0.43 0.68 0.18  0.30  0.45  45  29 

资料来源：浙商证券研究所 
 

    行业研究                行业跟踪研究周报            2009-7-20 

 

                             投资评级：推荐 

研究员： 
戴方 
房地产行业 
(8621)64718888- 
1219 

联系人 
张燕华 
(8621)64718888-
1287 
zhangyanhua@st
ocke.com.cn 
上 海 市 长 乐 路

1219 号长鑫大厦

18 层 
（200031） 
 



                                                                        行业跟踪研究周报 

专业 务实 精细                2          敬请看最后一页之特别申明 

一、行业市场表现 
1、行业涨跌幅排名 
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资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

2、房地产行业相对涨跌幅 
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资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

3、房地产子行业相对涨跌幅 
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资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 
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4、房地产行业市盈率走势图（08 年静态 PE） 
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资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

5、房地产行业市净率走势图（08 年静态 PB） 
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资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

6、2008-2009 年房地产行业限售股解禁情况 
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资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

 

截止 2009 年 7 月 17 日的 PE：

HS300：     25.21 倍 

房地产：     49.83 倍 

房地产开发： 49.30 倍 

园区开发：   54.64 倍 

截止 2009 年 7 月 17 日的 PB：

HS300：     3.58 倍 

房地产：     5.24 倍 

房地产开发： 5.31 倍 

园区开发：   4.70 倍 

2009 年 1 月、2 月、7 月、

10 月和 11 月将迎来房地产

行业限售股解禁的高峰。 
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7、本月（2009 年 7 月）房地产行业上市公司限售股解禁情况 

证券简称 证券代码 解禁日期 
解禁数量 
（万股） 

总股本 
占比（%） 

流通股本

占比（%）

银泰股份 600683 2009-7-4 5821.98 11.79 25.99 
*ST 高新 000628 2009-7-12 3812.68 17.37 23.92 
华丽家族 600503 2009-7-16 7000 13.27 129.63 
阳光发展 000671 2009-7-17 3025.45 18.06 55.68 
东方银星 600753 2009-7-17 3690.67 28.83 40.52 
亿城股份 000616 2009-7-18 5132.26 5.68 7.01 
鑫茂科技 000836 2009-7-20 2998.76 13.33 20.20 
保税科技 600794 2009-7-20 7187.18 40.32 67.60 
ST 耀华 600716 2009-7-21 26377.54 47.33 89.87 
万业企业 600641 2009-7-26 18158.55 22.52 37.89 
哈高科 600095 2009-7-28 7436.76 20.59 25.92 

世纪星源 000005 2009-7-31 18483.1 20.21 25.34 
保利地产 600048 2009-7-31 120091.81 37.67 73.82 
银泰股份 600683 2009-7-4 5821.98 11.79 25.99 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 

 

8、房地产行业股票周涨跌幅前 10 名 
房地产行业周涨幅前 10 名（单位：%）      

代码 简称 序号 周涨幅

000546.SZ 光华控股 1 28.39 
000526.SZ 旭飞投资 2 21.32 
600246.SH 万通地产 3 18.64 
000961.SZ 中南建设 4 17.61 
600687.SH 华盛达 5 16.93 
000506.SZ ST 中润 6 14.90 
000608.SZ 阳光股份 7 14.90 
600890.SH *ST 中房 8 14.68 
000505.SZ *ST 珠江 9 12.68 
000011.SZ S*ST 物业 10 11.66 

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所 
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房地产行业周跌幅前 10 名（单位：%） 
名称 代码 序号 周涨幅 

002133.SZ 广宇集团 1 -5.43  
000965.SZ 天保基建 2 -5.08  
000043.SZ 中航地产 3 -5.08  
600823.SH 世茂股份 4 -4.43  
000514.SZ 渝开发 5 -4.16  
600393.SH 东华实业 6 -3.70  
000609.SZ 绵世股份 7 -3.68  
600048.SH 保利地产 8 -3.66  
000656.SZ ST 东源 9 -3.61  
000069.SZ 华侨城 A 10 -3.57  

资料来源：Wind 资讯、浙商证券研究所        
 

二、行业动态 

◆1-6 月全国房地产市场运行情况 
 
一、房地产开发完成情况 
 
1-6 月，全国完成房地产开发投资 14505 亿元，同比增长 9.9%，增幅比

1-5 月提高 3.1 个百分点，比去年同期回落 23.6 个百分点。其中，商品住宅完

成投资 10189 亿元，同比增长 7.3%，比 1-5 月提高 3.1 个百分点，比去年同

期回落 29.3 个百分点，占房地产开发投资的比重为 70.2%。 
 
1-6 月，全国房地产开发企业房屋施工面积 23.97 亿平方米，同比增长

12.7%，增幅比 1-5 月提高 1.0 个百分点；房屋新开工面积 4.79 亿平方米，

同比下降 10.4%，降幅比 1-5 月缩小 5.8 个百分点；房屋竣工面积 2.07 亿平

方米，同比增长 22.3%，增幅比 1-5 月回落 0.3 个百分点。其中，住宅竣工面

积 1.70 亿平方米，增长 22.9%，比 1-5 月回落 0.7 个百分点。 
 
1-6 月，全国房地产开发企业完成土地购置面积 13644 万平方米，同比下

降 26.5%；完成土地开发面积 11010 万平方米，同比下降 15.2%。 
 
二、商品房销售情况 
 
1-6 月，全国商品房销售面积 34109 万平方米，同比增长 31.7%。其中，

商品住宅销售面积增长 33.4%；办公楼销售面积增长 7.6%；商业营业用房销

售面积增长 16.4%。1-6 月，商品房销售额 15800 亿元，同比增长 53.0%。

其中，商品住宅销售额增长 57.1%，办公楼和商业营业用房销售额分别增长

19.9%和 30.2%。 
 
三、房地产开发企业资金来源情况 
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1-6 月，房地产开发企业本年资金来源 23703 亿元，同比增长 23.6%。其

中，国内贷款 5381 亿元，增长 32.6%；利用外资 243 亿元，下降 29.7%；企

业自筹资金 8241 亿元，增长 10.4%；其他资金 9837 亿元，增长 34.7%。在

其他资金中，定金及预收款 5758 亿元，增长 27.7%；个人按揭贷款 2829 亿

元，增长 63.1%。 
 
四、70 个大中城市房屋销售价格指数 
 
6 月份，全国 70 个大中城市房屋销售价格同比上涨 0.2%，而 5 月份是下

降 0.6%；环比上涨 0.8%，涨幅比 5 月份扩大 0.2 个百分点。 
 
新建住宅销售价格同比下降 0.6%，降幅比 5 月份缩小 0.7 个百分点；环

比上涨 0.8%，涨幅比 5 月份扩大 0.1 个百分点。 
 
分类型看，与上年同月相比，经济适用房销售价格上涨 0.6%，涨幅比 5

月份扩大 0.2 个百分点；商品住宅销售价格下降 0.8%，降幅比 5 月份缩小 0.7
个百分点，其中普通商品住宅销售价格下降 0.2%，高档住宅销售价格下降

3.0%。与上月相比，经济适用房销售价格上涨 0.3%；商品住宅销售价格上涨

0.9%，其中普通商品住宅销售价格上涨 0.9%，高档住宅销售价格上涨 0.8%。 
 
分套型看，90 平方米及以下的新建住宅销售价格同比上涨 0.9%，环比上

涨 1.0%。 
 
分地区看，与上年同月相比，新建住宅销售价格上涨的城市有 34 个，其

中涨幅最大的 5 个城市是：银川 5.7%、锦州 4.9%、兰州 4.6%、西宁 4.5%、

宁波 4.4%；价格下降的城市有 36 个，其中降幅最大的 5 个城市是：深圳下

降 6.6%、石家庄下降 6.5%、徐州下降 5.4%、桂林下降 5.0%、南京下降 4.4%。 
 
与上月相比，新建住宅销售价格上涨的城市有 63 个，其中涨幅最大的 5

个城市是：广州 3.6%、吉林 3.1%、温州 2.9%、包头 2.0%、昆明 2.0%；价

格下降的城市有 2 个，其中大理下降 1.6%、韶关微降 0.1%。 
 
二手住宅销售价格同比上涨 2.2%，涨幅比 5 月份扩大 1.3 个百分点；环

比上涨 1.1%，涨幅比 5 月份扩大 0.4 个百分点。 
 
分地区看，与上年同月相比，二手住宅销售价格上涨的城市有 39 个，其

中涨幅最大的 5 个城市是：三亚 8.3%、南宁 7.2%、洛阳 6.8%、郑州 6.5%、

哈尔滨 5.2%；价格下降的城市有 31 个，其中降幅最大的 5 个城市是：吉林

下降 8.9%、石家庄下降 7.1%、唐山下降 6.8%、岳阳下降 6.4%、湛江下降

4.4%。 
 
与上月相比，二手住宅销售价格上涨的城市有 57 个，其中涨幅最大的 5

个城市是：深圳 3.9%、温州 3.3%、银川 3.0%、南京 2.9%、宁波 1.7%；价

格下降的城市有 6 个，其中昆明下降 2.0%、惠州下降 0.6%、海口下降 0.5%、
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遵义下降 0.3%、唐山下降 0.2%、石家庄下降 0.1%。 
 
新建非住宅销售价格同比上涨 0.2%，环比上涨 0.5%。 
 
与上年同月相比，办公楼销售价格上涨 2.4%，商业营业用房销售价格下

降 0.4%，其他用房销售价格下降 5.3%。与上月相比，办公楼销售价格上涨

1.2%，商业营业用房销售价格上涨 0.2%，其他用房销售价格下降 1.2%。 
 
五、全国房地产开发景气指数 
 
6 月份，全国房地产开发景气指数（简称“国房景气指数”）为 96.55，比

5 月份提高 0.61 点。 
 
从分类指数看：房地产开发投资分类指数为 93.60，比 5 月份提高 0.47

点；本年资金来源分类指数为 98.73，比 5 月份提高 2.11 点；土地开发面积

分类指数为 92.39，比 5 月份回落 0.16 点；商品房空置面积分类指数为 88.59，
比 5 月份回落 0.46 点；房屋施工面积分类指数为 93.89，比 5 月份回落 0.04
点。 

 
◆央行：根据市场流动性灵活调整利率和准备金率 

中国人民银行营业管理部课题组发表标题为《通货紧缩的国际比较与分

析》的署名文章。文章中指中国应根据银行业盈利和市场流动性状况,灵活调

整利率和准备金率,并应继续保持人民币汇率稳定,大力提高出口商品竞争力,
提高纺织、钢铁、轻工等行业的出口退税率。 
 

◆国家税务总局稽查八大房企 万科金地等榜上有名 
在一份名为【稽便函〔2009〕49 号】的文件中，国家税务总局提出开展

第二批 36 户大型企业集团的税收自查工作。值得注意的是，房地产企业占到

了此次税收检查企业总数的四分之一，以行业看比重最大。这 8 家房企分别包

括：万科企业股份有限公司（000002）、金地集团(600383,股吧)股份有限公

司、保利房地产集团股份有限公司、大连万达集团、SOHO 中国有限公司

（00410 HK）、北京北辰实业(601588,股吧)股份有限公司、华远集团公司

（600743）以及绿城房地产集团有限公司。 
 

◆国土部：上半年全国平均地价同比下跌 28.4% 
国土部同时公布了两份针对当前土地市场的报告。报告透露，今年上半年

全国土地市场招拍挂出让价款总额为 3499.09 亿元，同比减少 16.2%，而平

均价格则下跌了 28.4%。而且，全国 105 个监测城市的平均地价水平依然处

于下行通道，同比下降了 0.88%。 
 

◆近半房企业绩预计大幅下滑 中粮进榜 
据数据统计，目前已有 47 家房地产公司公布了 2009 年的中报业绩预告。

其中有 20 家房地产公司预告的中期净利润有 40%以上的降幅，有 11 家预期

中期业绩亏损。在这些首亏的企业中，最为抢眼的是像中粮地产这样的大型房
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地产企业也出现了亏损。中粮地产曾预计亏损 2800 万，但是后来更正了亏损

额度，更正为亏损 350 万。那么此外就是天业股份亏损最大，亏损额约为 1370
万元，比去年同期下滑-469.32%。 

 
◆上海存量房只够卖 3 至 6 个月 下半年房价仍会上涨 

新增供应下降明显，市场存量迅速消化，北京、成都、武汉、深圳等城市

1～6 月新上市商品房面积较去年同期下降 20%～30%不等。截至 6 月末，各

城市可售量较 2008 年底减少 300 万～500 万平方米，其中北京降至 1472 万

平方米，较年初时减少了 23%，出清周期下降至 9 个月，上海、杭州、深圳

更是降至 3-6 个月。 
 
◆二套房贷收紧银行已接通知 首付四成利率涨 10% 

随着二季度以来楼价突然飙升，对二套房贷政策的预期也开始转向。以工

行为首的大行及部分股份制银行已收到通知：各楼盘二套房贷不再有七折优

惠，并对二套房贷严格执行首付四成、利率上浮 10%的政策。 
 
◆7 月上海新建住宅供应现大幅下滑 

7 月上半月上海一手商品住宅的供应量仅 42.39 万平方米，只相当于 6 月

下半月 80 万平方米的 53%，供应环比减少 47%，也低于 6 月上半月的 47.25
万平方米。受供应量大幅下滑的影响，新建商品住宅成交量也环比下滑 11.3%，

为 99.42 万平方米。平均成交价格也略微下滑了 2%，为 15700 元/平方米。 
 

◆上半年全国已开建廉租房 105 万套 
  今年上半年，全国已开工建设廉租房 105 万套，占今年建设计划的 59%。

计划完成投资 1048 亿元，已完成投资 310 亿元，占 30%。全国新增租赁住

房补贴户数 53 万户。上半年，林区棚户区改造项目已开工 15 万套、750 万

平方米，均占计划的 96%。计划投资 92.7 亿元，已完成投资 12 亿元，占 13%。

垦区危旧房改造已开工 12 万户、859 万平方米，分别占计划的 47%和 55%；

计划投资 152.6 亿元，已完成投资 43.9 亿元，占 29%。煤矿棚户区改造项目

计划总投资 35.8 亿元，已完成投资 17.3 亿元，占 48%。 
 

三、公司动态 
 
◆绿地预计今年销售突破 600 亿 

“集团上半年业务机构营收超过 281 亿元人民币，超额完成了半年度经营

指标，全年经营收入有望突破 600 亿元。”绿地集团董事长张玉良对 CBN 记

者表示，他将 600 亿元的冲刺目标形容为“弯道超车”。 
 

◆万科 21.5 亿再夺佛山总价地王 
7 月 16 日上午，位于佛陈公路潭洲村登州商住地块一、地块二被万科以

21.5 亿元拿下，刷新了自去年以来，佛山总价地王的记录。整个竞买过程激

烈，举牌 117 次，有万科、保利、中海、碧桂园和雅居乐 5 大品牌地产公司

竞价。标号为佛顺（挂）2009-010 号的佛陈公路潭洲村登州商住地块一、地
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块二，是陈村今年推出 4 地块中最大的一块，也是今年顺德的地王。该地块用

途是城镇住宅用地兼容商业用地，地块面积为 284037.11 平方米，竞买起始

价为 85211.133 万元。 
 

◆中南建设上市两天即谋 12 亿增发 
在成功借壳上市仅两天后，中南建设就推出了定向增发方案，拟募集不超

过 12.38 亿元，募集资金将用于旗下四个房地产项目开发。根据预案，中南建

设此次拟以不低于 15.47 元/股的价格，向不超过 10 名特定投资者非公开发行

不超过 8000 万股。此次募集资金上限为 12.38 亿元。 
 

◆绿城下半年将斥 60 亿拿地 短期无融资计划 
绿城中国管理层在内地楼市研讨会上表示，上半年绿城没有收购土储，但

由于上半年销售表现出色，计划于下半年购入部分土储，涉及资金 60 亿至 70
亿元人民币。 

 

四、研究报告 
1、《房地产行业_震荡格局 逢低吸纳 价值投资》（2009 年 7 月 13 日） 
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投资评级的说明：  
 
股票投资评级 

 

   强烈推荐：相对于沪深 300 指数，预期未来 6 个月内上涨幅度在 20%以上； 

推荐：    相对于沪深 300 指数，预期未来 6 个月内上涨幅度在 10%－20%； 

中性：    相对于沪深 300 指数，预期未来 6 个月内变动幅度在 -10%－10%； 

回避：    相对于沪深 300 指数，预期未来 6 个月内下跌幅度在 10%以上； 

 

行业投资评级 

推荐：    预期未来 6 个月内行业股票指数表现优于沪深 300 指数； 

中性：    预期未来 6 个月内行业股票指数表现与沪深 300 指数持平； 

回避：    预期未来 6 个月内行业股票指数表现弱于沪深 300 指数； 
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