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成交量 6 连跌终止，公租房横空出世！ 
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上周行业焦点 

1、住建部等 7 部门出台“关于加快发展公共租赁住房的指导意见”。

简评：（1）发展公租房是完善保障性住房体系的有益尝试，将成为

未来保障性住房的一个重要发展方向。（2）公租房的推出将使得经

济适用房的地位变得尴尬。公租房只租不售，将大大减少寻租收益。

（3）政府调结构决心大，保障性住房建设空前高涨。2、广东省人

民政府转发国务院关于坚决遏制部分城市房价过快上涨的通知：广

东细则重拾限外令，不再对港澳台居民购房执行内地居民同等政策、

细则特别指出广州、深圳等中心城市要采取 “严格限制”措施抑制不

合理住房需求。3、保利地产 5 月销售数据：今年来销售同比环比首

次双降、5 月销售均价为 6808 元/平米，环比下降 17.3%，说明 5

月销售贡献主要来自二三线城市。4、媒体报道《深圳市房地产市场

监管办法》：开发商要按投资总额的 15％存储项目资本金。 

6 连跌终止，成交量环比上涨城市占比 68％ 

一手房市场：成交量：环比来看，成交量连续 6 周下滑行情终于结

束。上周 68.2％的城市成交量环比上涨；同比来看，连续 7 周下滑，

上周同比下跌城市个数占比达 87.5%。四个一线城市表现尚可，仅

广州出现下跌。价格：环比来看，上周 72.7％的城市环比上涨，止

跌回升；同比而言，100％的城市上涨。存货：上周末 9 大重点城市

存货可消化时间为为 5.9 月，连续 8 周上升。 

二手房市场：环比来看，连续 3 周下跌行情得以终结。6 大城市一半

城市实现上涨；同比来看， 80%的城市成交量下降，连续 6 周下降。 

行业投资策略与评级 

维持“估值接近底部区域、价值投资者可考虑逐步吸纳”的观点。维持

地产股整体“持有”的评级。 

模拟组合：上周组合资产绝对收益率为 1%，累计绝对收益率为

-3.4%；累计绝对收益相对行业的超额收益为 5.6%，相对沪深 300

的超额收益为 6.6%。本周，我们将股票仓位由 60.8%提升到 70%，

增加资金将平均分配给权重较低的滨江集团和格力地产。 

一周广发房地产研究 

5 月全国房地产数据点评：销售下降明显、投资依旧惯性增长！ 

 

Table_Grade 行业评级 

 前次评级 持有 

 

 

行业走势 

 
Table_StockPrice 市场表现 1 个月 3 个月 12 个月 

行业指数 -1.34% -21.08

% 

-30.50

% 

沪深 300 -3.81% -13.89

% 

-6.83% 
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一、重点关注 

 

（一） 上周行业焦点 

 

1、住建部等 7 部门出台“关于加快发展公共租赁住房的指导意见” 

6 月 13 号，住建部、发改委、财政部等 7 部门出台“关于加快发展公

共租赁住房的指导意见”。 

 

表 1：“关于加快发展公共租赁住房的指导意见”主要内容 

目的 完善住房供应体系，培育住房租赁市场，满足城市中等偏下收入家庭基本住房需求；

引导城镇居民合理住房消费，调整房地产市场供应结构。 

供应对象 城市中等偏下收入住房困难家庭 

租金水平 地方政府确定，年度动态调整 

单套面积 60 平方米以下 

租赁合同期限 一般为 3 至 5 年 

限制条件 不得出借、转租、闲置或其它经营 

房源筹集 新建、改建、收购、在市场上长期租赁住房等方式多渠道筹集。新建公共租赁住房以

配建为主，也可以相对集中建设。 

政策支持 纳入年度土地供应计划，予以重点保障。面向经济适用住房对象供应的公共租赁住房，

建设用地实行划拨供应。其他方式投资的公共租赁住房，建设用地可以采用出让、租

赁或作价入股等方式有偿使用，并将所建公共租赁住房的租金水平、套型结构、建设

标准和设施条件等作为土地供应的前置条件；通过直接投资、资本金注入、投资补助、

贷款贴息等方式，加大对公共租赁住房建设和运营的投入；对公共租赁住房的建设和

运营给予税收优惠；鼓励金融机构发放公共租赁住房中长期贷款；公共租赁住房建设

实行“谁投资、谁所有”，投资者权益可依法转让。 

 

简评：（1）发展公租房是完善保障性住房体系的有益尝试。李克强

副总理出席了全国公共租赁住房工作会议并强调要加快发展公共租赁住

房，这说明公租房建设将成为未来保障性住房的一个重要发展方向。（2）

公租房的推出将使得经济适用房的地位变得尴尬。公租房的定位与经济适

用房有相似之处，经济适用房自推出后就一直广受诟病，相对于经济适用

房，公租房只租不售，将大大减少寻租收益。（3）政府调结构决心大，

保障性住房建设空前高涨。今年以来，保障性住房政策及相关措施不断。

先有国务院办公厅公布的“确保完成 2010 年建设保障性住房 300 万套、

各类棚户区改造住房 280 万套的工作任务”，接着是国土部“2.4 万公顷（占

比13.2%）的保障性住房供地计划”，再下来就是住建部与各省市签订2010

年住房保障工作目标责任书，再到现在的公租房计划。这反映出政府对调

整住房市场供应结构的决心。今年保障性住房建设已成为政治任务，各省

市有望完成年度计划。 
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2、广东省人民政府转发国务院关于坚决遏制部分城市房价过快上涨

的通知 

6 月 10 号，广东省人民政府转发国务院关于坚决遏制部分城市房价

过快上涨的通知。通知指出，要严格执行差别化住房信贷政策。严格执行

国 10 条规定，坚决抑制不合理住房需求。广州、深圳等中心城市要严格

限制发放购买第三套及以上住房贷款，严格限制发放不能提供 1 年以上当

地纳税证明或社会保险缴纳证明的非本地居民购买住房贷款。对第二套住

房的认定要严格执行国家有关标准，各地房地产主管部门要对金融机构认

定第二套住房工作予以积极配合。对境外机构和个人购房要严格执行住房

城乡建设部《关于规范房地产市场外资准入和管理的意见》等有关政策。 

简评：（1）广东细则重申了国十条各项政策，并重拾限外令，不再对

港澳台居民购房执行内地居民同等政策。（2）细则特别指出广州、深圳等

中心城市要采取一些“严格限制”措施抑制不合理住房需求。尽管相对深圳

细则并无特别之处，但相对广州之前出台的温和细则更为严厉，值得关注。 

 

3、媒体报道深圳市政府常务会议 8 日通过了《深圳市房地产市场监管

办法》。 

深圳市政府相关网站并没有公布该办法。据媒体报道，该办法规定“房

地产开发企业必须在商业银行设立项目资本金专户，按投资总额的 15％

存储项目资本金；开发商销售商品房之前，应当合理确定销售价格，并报

价格部门备案，明码标价销售商品房，确需调价且调整幅度超出备案价格

15％的，应当在调价前办理备案变更”。 

 

 

4、保利地产 5 月销售数据 

6月11日，保利地产公布5月销售数据。2010 年5 月份，公司实现签

约面积46.9万平方米，实现签约金额31.9 亿，同比分别下降18.3%、24%。

1-5 月公司实现签约面积198.1万平方米，实现签约金额154.1亿元，同比

分别增长8.8%、4.8%。 

简评：（1）今年来销售同比环比首次双降。5 月销售面积同比下降

18.3%，环比下降 5.7%。（2）相对万科 5 月销售同比下降 32.6%、环比

下降 25.8%，保利的销售情况相对较好。（3）保利 5 月销售均价为 6808

元/平米，环比下降 17.3%，说明 5 月销售贡献主要来自二三线城市。 

 

 

 

（二） 一周成交数据 

 

六连跌终止，成交量环比上涨城市占比 68.2％ 

一手房市场 

成交量：环比来看，成交量连续6周下滑行情终于结束。我们监测的

22个城市中， 68.2％的城市成交量环比上涨；同比来看，连续7周下滑，

上周同比下跌城市个数占比达87.5%。四个一线城市表现尚可，仅广州出

现7.9%的下跌，北京、上海和深圳环比分别上涨25.7%、10.1%、11.3%。 



 

 
 

PAGE 4      2010-06-16 
 

行业跟踪分析报告 

价格：环比来看，上周 72.7％的城市环比上涨，止跌回升；同比而

言，100％的城市上涨。 

存货：上周末9大重点城市的存货可消化时间为5.9月，环比增加0.2

个月，已是连续8周上升。 

二手房市场 

成交量：环比来看，连续 3 周下跌行情得以终结。我们观察的 6 大城

市中，一半城市实现上涨；同比来看，依旧是 80%的城市成交量下降，

连续 6 周下降。 

 

 

（三） 行业投资策略和模拟组合 

 

本周我们依旧维持“估值接近底部区域、价值投资者可考虑逐步吸纳”

的观点。鉴于房地产风险尚未释放完全，我们仍然维持地产股整体“持有”

的评级。 

模拟组合：上周组合资产绝对收益率为1%，累计绝对收益率为-3.4%；

累计绝对收益相对行业的超额收益为 5.6%，相对沪深 300 的超额收益为

6.6%。本周，我们将股票仓位由 60.8%提升到 70%，增加资金将平均分

配给权重较低的滨江集团和格力地产。 

 

表 3：广发房地产模拟组合 

行业评级 持有 

初始资本金（百万元） 100 

最新股票仓位 70.0% 

模拟组合 持股数量（万股） 最新股价（元/股） 最新市值(百万元） 最新市值比重 

招商地产 89  15.55  14  20.5% 

华侨城 120  12.97  16  22.9% 

福星股份 101  9.46  10  14.2% 

新湖中宝 175  4.74  8  12.2% 

滨江集团 107  9.67  10  15.3% 

格力地产 127  7.91  10  14.9% 

合计 719   68  70.0% 

总资产（百万元） 97  

总资产收益率 -3.4% 

WIND 房地产行业累计涨幅 -9.0% 

沪深 300 指数累计涨幅 -10.0% 

超额收益率（相对 WIND 房地产行业） 5.6% 

超额收益率（相对沪深 300 指数） 6.6% 

注：模拟组合起始日为 2010 年 5 年 4 日 

数据来源：wind、广发证券发展研究中心 
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图 1：模拟组合相对行业和沪深 300 的超额收益 

  

数据来源：wind、广发证券发展研究中心 

 

（四） 一周广发房地产研究 

 

表 4：一周广发房地产研究 

时间 事件 研究摘要 

2010-5-30 

全国 5 月

数据点

评：销售

下降明

显、投资

依旧惯性

增长！ 

1、 投资继续高速增长，同比增长 40% 

1-5 月，全国房地产开发投资 13917 亿元，同比增长 38.2%，其中，商品住宅投

资 9643 亿元，同比增长 35.7%。5 月份当月商品住宅投资 2789 亿元，同比增长

40.1%，增速较 4 月提高 4 个百分点，延续今年来的加速之势。 

2、 新开工增速创新高，同比增 102% 

1-5 月，房屋新开工面积 6.2 亿平方米，同比增长 72.4%。5 月份当月房屋新开工

面积 1.6 亿平方米，同比增长 102.3%，创今年新高。 

3、 销售环比下降 15.7%，连降两月呈扩大之势 

1-5 月，全国商品房销售面积 3.0 亿平方米，比去年同期增长 22.5%，增幅比 1-4

月回落 10.3 个百分点。其中，商品住宅销售面积增长 19.9%。5 月份当月，商品

住宅销售面积 0.6 亿平方米，同比下降 6%，这是 09 年来首次同比下降；环比下

降 15.7%，连续两月环比下降且幅度呈扩大之势。 

4、 房价继续上涨，但涨幅首次回落 

5 月份，全国 70 个大中城市新建住宅销售价格同比上涨 15.1%，涨幅比 4 月份缩

小 0.3 个百分点；环比上涨 0.4%，涨幅比 4 月份缩小 1.0 个百分点。 

5、 小结 

在 4 月份的数据点评报告中，我们提到销售拐点已现，目前销售量下降的情况符

合我们的判断。投资以及新开工数据仍呈惯性增长之势，符合我们的预期，根据

我们草根调研的结果，开发商普遍没有改变之前的开工计划。但皮之不存，毛将

焉附？这些滞后指标会将滞后反应，估计下半年将逐渐显现出来。 

数据来源：广发证券发展研究中心 
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二、总体数据图表 

 

 

表 5：各主要城市一周成交情况 

区域 城市 

成交量 成交均价 
存货消化周

期（月） 

数据更新时

间 
一周日均

成交量 

一周同

比 
一周环比 

一周成交

均价 
一周同比 一周环比 

长三

角 

上海 476  -52.8% 10.1% 15,761 36.8% 8.8% 3  2010-06-13 

杭州 72  -86.1% 33.4% 17,963 62.0% 5.0% 6  2010-06-12 

南京 111  -57.2% 46.9%    5  2010-06-13 

苏州 75  -63.3% -10.9% 8,439 13.9% -10.3% 4  2010-06-12 

环渤

海 

北京 120  -68.7% 25.7%    6  2010-06-12 

天津 152  -66.4% -6.6% 8,828 21.1% 2.8%   2010-06-12 

石家庄 112   27.9%      2010-06-12 

大连 89   12.8%    6  2010-06-13 

济南 55  -66.4% 19.7%      2010-06-13 

珠三

角 

深圳 74  -68.9% 11.3% 16,754 16.3% -7.4% 12  2010-06-12 

广州 109   -7.9%    9  2010-06-13 

东莞 60  -57.5% 12.0%      2010-06-12 

佛山 82   -15.6% 5,563  0.1%   2010-06-13 

汕头 24   42.4% 5,425  28.4%   2010-06-13 

其他 

厦门 25  -80.1% -56.5% 10,192 14.2% 10.6%   2010-06-13 

福州 25  -82.2% 29.9%      2010-06-13 

武汉 294  -29.3% 20.0% 6,566 26.9% -10.4%   2010-06-13 

长沙 333  -7.7% -16.5% 4,430 18.4% 0.3%   2010-06-12 

重庆 423   0.1%    5  2010-06-13 

成都 2  -29.9% 29.7%      2010-06-12 

昆明 175  23.5% 21.0% 6,442 22.8% 6.6%   2010-06-12 

哈尔滨 277  117.5% -38.2%    22  2010-06-12 

涨幅平均值 -42.2% 8.7%   25.8% 3.1% 7.9   

上涨城市占比 12.5% 68.2%   100.0% 72.7%    

注：成都成交量单位为万平米。杭州、深圳、佛山、武汉、重庆、成都、昆明、济南和大连等19城市是商品房

成交套数，其他城市是商品住宅成交套数。 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 
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图2：近期房地产市场成交情况 

  

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

 

图3：9大城市存货平均可消化周期 

 

注：9大城市分别为：上海、北京、深圳、广州、杭州、南京、重庆、苏州、大连 

数据来源：广发证券发展研究中心 
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三、主要城市成交情况 

 

一手房市场 

 

图 4：一手房市场  

环渤海城市一手房成交情况  

北京商品住宅成交情况 北京商品住宅存货消化时间 

  

天津商品住宅成交情况 石家庄商品住宅成交量 

  

大连商品房成交情况 大连商品房存货消化时间 
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长三角城市一手房成交情况  

上海商品住宅成交量和成交均价 上海商品住宅存货消化时间 

  

杭州商品房成交量和成交均价 杭州商品房存货消化时间 

  

南京商品住宅成交量 南京商品住宅存货消化时间 
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苏州商品住宅成交量和成交均价 苏州商品住宅存货消化时间 

  

无锡商品住宅成交量和成交均价  

 

 

珠三角城市一手房成交情况  

广州商品住宅成交量 广州商品住宅存货消化时间 
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深圳商品房成交量和成交均价 深圳商品房存货消化时间 

  

东莞商品住宅成交量 佛山商品住宅成交量和成交均价 

  

汕头商品住宅成交量和成交均价  
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其他城市成交情况 

厦门商品住宅成交量和成交均价 福州商品住宅成交量和成交均价 

  

武汉商品房成交量和成交均价 长沙商品住宅成交量和成交均价 

  

重庆商品房成交量和成交均价 重庆商品房存货消化时间 
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成都商品房成交量 昆明商品房成交量和成交均价 

  

哈尔滨商品房成交量 哈尔滨商品房存货消化时间 

  

数据来源：wind、广发证券发展研究中心 

 

 

 

二手房市场 

 

 

图 5：二手房市场 

北京商品住宅成交情况 北京商品住宅存货消化时间 
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深圳商品房成交情况 杭州商品房成交量和成交均价 

  

天津商品住宅成交量和成交均价 长沙商品住宅成交情况 

  

大连商品住宅成交情况  

 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 
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四、重点跟踪公司 

 

表 6：重点跟踪公司一览 

公司名称 

总市值

（百万

元） 

流通市值

（百万

元） 

总股本

（百万

元） 

EPS（元） PE 
评级 

2009 2010E 2011E 2009 2010E 2011E 

住宅开发 

万科 A 78,396  78,224  10,995  0.48  0.59  0.74  14.71  12.18  9.68  持有 

保利地产 51,156  46,335  4,576  0.77  1.16  1.64  14.54  9.60  6.83  持有 

金地集团 30,183  26,506  4,472  0.40  0.62  0.87  16.99  10.91  7.80  持有 

苏宁环球 16,277  11,968  1,703  0.42  0.67  0.94  22.80  14.24  10.14  买入 

荣盛发展 14,379  2,504  1,434  0.43  0.70  0.95  23.59  14.27  10.52  持有 

滨江集团 13,074  2,837  1,352  0.48  0.81  1.09  20.31  11.93  8.89  买入 

名流置业 9,112  9,112  2,560  0.11  0.23  0.28  32.52  15.80  12.56  持有 

华发股份 9,102  9,102  817  0.83  1.05  1.25  13.39  10.56  8.89  持有 

鲁商置业 7,337  2,484  1,001  0.44  0.81  1.00  16.70  9.09  7.34  持有 

格力地产 4,569  2,670  578  0.41  1.05  1.18  19.43  7.53  6.70  买入 

亿城股份 4,340  3,820  993  0.42  0.44  0.61  10.33  9.95  7.12  持有 

综合经营 

华侨城 A 40,304  16,717  3,107  0.55  0.71  0.94  23.63  18.35  13.82  买入 

招商地产 26,704  12,251  1,717  0.96  1.14  1.43  16.24  13.67  10.87  买入 

新湖中宝 24,063  24,057  5,077  0.23  0.41  0.53  20.92  11.57  8.91  买入 

首开股份 16,533  2,591  1,150  0.81  1.26  1.77  17.75  11.39  8.15  持有 

中南建设 10,429  2,820  1,168  0.48  0.78  1.11  18.62  11.51  8.02  持有 

北京城建 9,277  9,277  741  1.15  1.37  1.66  10.91  9.11  7.54  持有 

中天城投 7,298  7,295  913  0.50  1.08  1.86  15.85  7.39  4.30  买入 

万通地产 6,924  6,924  1,217  0.23  0.33  0.40  25.21  17.29  14.32  持有 

福星股份 6,716  4,955  710  0.47  0.75  0.84  19.97  12.70  11.33  买入 

苏州高新 5,228  5,088  882  0.24  0.28  0.32  24.90  21.14  18.25  持有 

商业地产 

金融街 20,495  20,490  2,481  0.55  0.66  0.88  15.01  12.42  9.42  持有 

中国国贸 9,881  9,881  1,007  0.29  0.29  0.55  34.13  33.38  17.71  持有 

浦东金桥 7,946  7,946  844  0.43  0.62  0.75  22.06  15.13  12.53  持有 

数据来源：广发证券发展研究中心



 

 
 

PAGE 16      2010-06-16 
 

行业跟踪分析报告 

广发证券——行业投资评级说明 

买入（Buy） 预期未来 12 个月内，行业指数优于大盘 10％以上。 

持有（Hold） 预期未来 12 个月内，行业指数相对大盘的变动幅度介于-10%～+10%。 

卖出（Sell） 预期未来 12 个月内，行业指数弱于大盘 10％以上。 

 

相关研究报告   

房地产 5 月数据点评 沈爱卿 2010-06-10 

房地产业(0110) 沈爱卿 2010-06-06 

房地产业(0110) 沈爱卿 2010-06-04 

房地产业(0110) 沈爱卿 2010-05-31 

房地产业(0110) 沈爱卿 2010-05-23 

 

 广州 深圳 北京 上海 

地址 广州市天河北路183号

大都会广场 36 楼 

深圳市民田路华融大厦

2501 室 

北京市月坛北街 2 号月坛

大厦 18 层 1808 室 

上海市浦东南路 528

号证券大厦北塔 17 楼 

邮政编码 510075 518026 100045 200120 

客服邮箱 gfyf@gf.com.cn    

服务热线 020-87555888-612    

 
注：本报告只发送给广发证券重点客户，不对外公开发布。 

 

免责声明 
本报告所载资料的来源及观点的出处皆被广发证券股份有限公司认为可靠，但广发证券不对其准确性或完整性做出

任何保证。报告内容仅供参考，报告中的信息或所表达观点不构成所涉证券买卖的出价或询价。广发证券不对因使用本

报告的内容而引致的损失承担任何责任，除非法律法规有明确规定。客户不应以本报告取代其独立判断或仅根据本报告

做出决策。 

广发证券可发出其它与本报告所载信息不一致及有不同结论的报告。本报告反映研究人员的不同观点、见解及分析

方法，并不代表广发证券或其附属机构的立场。报告所载资料、意见及推测仅反映研究人员于发出本报告当日的判断，

可随时更改且不予通告。 

本报告旨在发送给广发证券的特定客户及其它专业人士。未经广发证券事先书面许可，不得更改或以任何方式传送、
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复印或印刷本报告。 


