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保利地产 0.77 0.98 12.72 增持 

万科 A 0.48 0.62 13.03 增持 
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投资要点： 

 本周全国各城市总体成交情况： 

全国主要城市成交量在经历了上周低位反弹之后，本周成交量

普遍继续回升。就监测到价格数据的城市而言，本周房价有涨有跌，

并未出现一致性的涨跌，而且房价涨跌幅较大的城市也主要因为成

交结构变化所致。 

 分区域城市成交状况： 

环渤海：本周该区域 4城市住宅成交量环比平均减少 9.25%。

其中北京和大连市场成交量环比分别增加 0.89%和 69.10%，而天津

和青岛市场环比分别减少 1.75%和 29.51%。 

长三角：本周长三角 5城市周成交量环比平均增加 8.27%。其

中上海、杭州和无锡市场周成交量环比分别增加 23.09%、4.44%和

42.93%，南京和苏州周成交量环比分别减少 44.92%和 20.30%。 

珠三角：本周珠三角 3 城市周成交量环比平均增加 14.25%。

其中广州和东莞周成交量环比分别增加 18.07%和 18.29%，深圳周

成交量环比减少 0.29%。 

中部：本周该区域 2 城市周成交量环比平均增加 39.92%。其

中，长沙和武汉商品房周成交量环比分别增加 24.16%和 60.33%。

西部：本周西部区域 3个城市成交环比平均增加 5.00%。其中，

重庆和成都市场周成交量分别环比增加 3.55%和 35.18%，贵阳市场

周成交量环比减少 13.41%。 

其他：其他区域 2 个城市周成交量环比平均增加 37.19%。其

中，厦门住宅周成交量环比增加 192.98%，福州住宅周成交量环比

减少 33.56%。 

 本周策略： 

市场成交量已经连续两周增加，房价上涨也在部分城市零星出

现，而市场对于政策放松的预期依然存在。同时，A股市场做多情

绪仍然较高，地产股作为前期超跌的品种，本身具有超跌反弹的要

求，在行业基本面不变坏的情况下，本周地产股仍然可以保持适度

乐观，我们调高行业投资评级至“同步大市”。 
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1．一周行业大事 

招商地产公布了 2010 年中期报告。报告期内，公司实现营业收入 69.81

亿元，同比增长 142.76%，营业利润 18.30 亿元，同比增长 201.18%，归属于

上市公司股东的净利润为 10.50 亿元，同比增长 115.71%。每股收益为 0.61

元。由于其公布了业绩预增公告，因此高增长在市场预期之内。 

点评：靓丽中报业绩源于房地产结算收入大幅增加。公司 2010 年中期营

业收入的显著增长主要源于房地产结算收入的大幅增加，报告期内，公司房

地产结算收入 61 亿元，同比增长 188.77%。公司的其他业务增长波澜不惊。

报告期公司的结算项目主要源于上海和深圳地区。 

上半年销售不甚理想，下半年销售将面临挑战。由于公司上半年的可售

资源较少，销售并不甚理想，公司上半年销售面积28.75万平方米，签约销售

金额42.30亿元。截至报告期末，公司预收账款82.96亿元。随着下半年推盘

量的大幅增加，下半年将迎来销售的高峰期，但由于市场出现调整，公司销

售面临挑战。但我们认为，公司项目在全国布局，其悠久的历史和高品质楼

盘使得公司能应对可能的挑战，公司全年的销售有望实现130亿元的既定目

标。 

土地储备超千万平方米，商业物业增加。上半年，公司新增土地储备46

万平方米，报告期末公司总储备达到1005万平方米，分布在北京、上海、深

圳、广州、重庆、天津、南京、漳州、苏州、佛山等13个城市。另外，公司

目前约有70万平米可租物业，大部分集中在蛇口海上世界商业圈，公司规划

在未来增持商业，包括大股东对建设蛇口太子湾国际邮轮母港和海上世界CBD 

的大手笔规划，以及其他城市商业地产的逐步增加。 

资金压力在可控范围内。公司撤销了2009年50亿元的定向增发方案，这

将给公司的扩张带来不利影响，同时增加了公司的资金压力。报告期末，公

司货币资金为103.91亿元，同期短期借款和一年期非流动负债分别为16.30

亿元和14.58亿元，其他应付款为56.38亿元。因此，如果公司下半年销售回

款能达到预期目标，保持稳健拿地速度，公司的资金状况在可控的安全范围

内。 

维持公司“增持”的投资评级。我们预计公司2010-2011年的结算面积分

别为80万平方米和100万平方米，结算收入分别为95亿元和108亿元，预计公

司每股收益分别为1.25元和1.60元，目前对应的市盈率分别为14.64倍和

11.40倍。公司的行业龙头之一，控股股东为实力雄厚的央企，存在资产注入

的预期。我们维持公司“增持”评级。 

 风险提示。行业调整深度高于预期，甚至出现行业萧条；公司销售严重

落后于预期 
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2. 本周房地产成交市场综述 

2.1 本周成交量回顾综述 

全国主要城市成交量在经历了上周低位反弹之后，本周成交量普遍继续

回升。就可以监测到价格数据的城市而言，本周房价有涨有跌，并未出现趋

势性的涨跌，而且房价涨跌幅较大的城市也主要因为成交结构变化所致。 

从城市成交增减分布来看，63.16%的城市成交量环比增加，比例较上周

进一步扩大，增幅也有所扩大。其中，成交量环比增幅在 0-30%之间的城市

占比为 36.84%，成交量环比增幅在 30-60%之间的占比为 10.53%，成交量环

比增幅在 60-100%之间的占比为 10.53%。而与此同时，有 26.32%的城市成交

量环比减少，其中跌幅多数在 30%以内。 

本周成交量环比增幅居前三位分别是厦门、大连和长沙，而本周成交量

环比涨幅居后三位的城市分别是南京、福州和青岛。 

表 1：第 29 周（7 月 19 日-7 月 25 日）成交环比增幅排名表 

增幅前 3 名 跌幅前 3 名 

本周环比增幅前 3名 连续 4周环比增幅前 3名 本周环比增幅后 3名 连续 4周环比增幅后 3名序

号 城市 增幅 城市 增幅 

序

号 城市 跌幅 城市 跌幅 

1 厦门 192.98% 厦门 18.59% 1 南京 -44.92% 福州 -27.75%

2 大连 69.10% 杭州 16.67% 2 福州 -33.56% 成都 -14.57%

3 长沙 60.33% 无锡 15.17% 3 青岛 -29.51% 大连 -11.33%

资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

表 2：第 29 周（7 月 19 日-7 月 25 日）19 个城市成交环比区间统计表 

 涨幅区间 区间城市数目 区间频率

1 环比增幅>=100% 1 5.26%

2 60%=<环比增幅<100% 2 10.53%

3 30%=<环比增幅<60% 2 10.53%

4 0%=<环比增幅<30% 7 36.84%

5 -30%<环比增幅<0% 5 26.32%

6 -60%=<环比增幅<-30% 2 10.53%

7 -100%=<环比增幅<-60% 0 0.00%

8 环比涨幅<-100% 0 0.00%

资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 
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2.2 主要区域成交量简述 

环渤海：本周该区域 4 城市住宅成交量环比平均减少 9.25%。其中北京

和大连市场成交量环比分别增加 0.89%和 69.10%，而天津和青岛市场环比分

别减少 1.75%和 29.51%。 

长三角：本周长三角 5 城市周成交量环比平均增加 8.27%。其中上海、

杭州和无锡市场周成交量环比分别增加 23.09%、4.44%和 42.93%，南京和苏

州周成交量环比分别减少 44.92%和 20.30%。 

珠三角：本周珠三角 3城市周成交量环比平均增加 14.25%。其中广州和

东莞周成交量环比分别增加 18.07%和 18.29%，深圳周成交量环比减少 0.29%。 

中部：本周该区域 2城市周成交量环比平均增加 39.92%。其中，长沙和

武汉商品房周成交量环比分别增加 24.16%和 60.33%。 

西部：本周西部区域 3 个城市成交环比平均增加 5.00%。其中，重庆和

成都市场周成交量分别环比增加 3.55%和 35.18%，贵阳市场周成交量环比减

少 13.41%。 

其他：其他区域 2个城市周成交量环比平均增加 37.19%。其中，厦门住

宅周成交量环比增加 192.98%，福州住宅周成交量环比减少 33.56%。 

表 3：第 29 周（7 月 19 日-7 月 25 日）各主要城市成交一览表（单位：套、万平米、元/平方米） 

供给  销售  价格 

   

可售

套数 

可售 

面积 

上上周销

售面积 

上周销

售面积

本周销

售面积

本周销售

面积环比 

过去4周平均

销售面积 

过去 4 周 

平均环比 

成交

单价
环比 

北京 92893 1217.70 10.68 10.14 10.23 0.89% 11.81 -1.72% 19481 0.20% 

天津 - - 12.79 13.36 13.13 -1.75% 13.06 4.21% 9198 -0.69%

大连 - - 3.51 1.90 3.22 69.10% 2.94 -11.33% - - 

环

渤

海 
青岛 54661 556.41 15.74 17.37 12.24 -29.51% 13.69 -0.36% - - 

  平均   10.68 10.69 9.70 -9.25%     

上海 41536 588.30 18.79 23.08 28.41 23.09% 22.92 6.63% - - 

杭州 17000 245.18 7.02 6.22 6.50 4.44% 5.87 16.67% 18165 -9.11%

南京 27071 324.75 5.04 6.50 3.58 -44.92% 4.54 -1.29% - - 

无锡 - - 4.33 6.08 8.69 42.93% 6.72 15.17% 7643 -3.86%

长

三

角 

苏州 20217 274.82 4.46 6.41 5.11 -20.30% 5.25 1.45% 10370 -4.54%

  平均   7.93 9.66 10.46 8.27%     

深圳 29510 345.31 2.67 3.44 3.43 -0.29% 3.03 1.04% 18866 7.15% 

广州 - - 8.44 8.91 10.52 18.07% 10.49 -2.06% - - 

珠

三

角 东莞 74664 - 4.04 4.00 4.73 18.29% 4.66 -5.38% - - 

  平均   5.05 5.45 6.23 14.25%     

武汉 122105 1273.19 16.85 16.27 20.20 24.16% 18.12 -1.80% 6456 -2.46%中

部 长沙 - - 8.06 12.54 20.11 60.33% 14.51 -6.99% 5268 -0.69%

  平均   12.46 14.40 20.16 39.92%     
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重庆 93786 957.36 30.35 31.55 32.67 3.55% 34.11 -2.12% 5267 -5.25%

成都 - - 7.07 6.28 8.50 35.18% 7.73 -14.57% - - 
西

部 
贵阳 - - 5.77 7.83 6.78 -13.41% 6.61 4.22% - - 

  平均   14.40 15.22 15.98 5.00%     

福州 12756 157.70 1.96 1.96 1.30 -33.56% 2.35 -27.75% 13739 11.70%其

他 厦门 12240 152.26 1.00 0.89 2.61 192.98% 1.47 18.59% 13534 22.85%

  平均   1.48 1.43 1.96 37.19%     

注：武汉、重庆为商品房成交量，成都为主城区商品住宅成交量，其他均为住宅成交量 

资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

3. 分区域市场 

3.1 环渤海湾 

北京 

本周北京住宅成交 10.23 万平方米，基本与上周持平。本周住宅成交均

价为 19481 元/平方米，基本与上周持平。本周可售面积达到 1217.70 万平方

米。 

图 1：北京住宅成交量和成交量环比走势图 图 2：北京住宅周成交价格走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

天津 

本周天津住宅成交 13.13 万平方米，环比略减 1.75%，维持在低位水平。

本周住宅成交价格为 9198 元/平方米，环比微跌 0.69%。 
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图 3：天津住宅新增供给、成交量和成交量环比走势图 图 4：天津住宅周成交价走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

大连 

本周大连住宅成交 3.22 万平方米，环比大增 69.10%，在上周接近今年

的最低点后恢复到近期正常水平。 

图 5：大连住宅成交量和成交量环比走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

青岛 

本周青岛住宅成交 12.24 万平方米，环比减少 29.51%。截至本周末，可

售住宅为 556.41 万平方米。 
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图 6：青岛住宅成交量和成交量环比走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

3.2 长三角 

上海 

本周上海成交住宅 28.41 万平方米，环比增加 23.09%，连续两周大幅度

增加。本周住宅新增面积为 13.03 万平方米，可售住宅面积 588.30 万平方米。 

图 7：上海住宅新增供给、成交量和成交量环比走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

杭州 

杭州本周住宅成交 6.50 万平方米，环比增加 4.44%，成交水平维持在较

高水平。本周住宅成交为 18165 元/平方米，环比下跌 9.11%。本周新增供应

10.46 万平方米，可售面积为 245.18 万平方米。 
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图 8：杭州住宅新增供给、成交量和成交量环比走势图 图 9：杭州住宅周成交价格走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

南京 

本周南京成交 3.58 万平方米，环比锐减 44.92%，结束连续两周大幅增

长。新开盘面积为 11.09 万平方米，连续 5周大幅增加。可售面积为 324.75

万平方米。 

图 10：南京住宅新增供给、成交量和成交量环比走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

苏州 

本周苏州成交 5.11 万平方米，环比减少 20.30%，周成交量在上周创近

12 周来的新高后回落。成交均价为 10370 元/平方米，环比下跌 4.54%。可售

面积为 274.82 万平方米。 
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图 11：苏州住宅周成交量和成交量环比走势图 图 12：苏州住宅周成交价格走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

无锡 

本周无锡住宅成交面积为 8.69 万平方米，环比增加 42.93%，连续 2 周

大幅增加。周成交均价为 7463 元/平方米，环比下跌 3.86%。 

图 13：无锡住宅周成交量和成交量环比走势图 图 14：无锡住宅周成交均价走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

3.3 珠三角 

深圳 

本周深圳住宅成交 3.43 万平方米，与上周持平。成交均价为 18866 元/

平方米，环比上涨 7.15%，可售面积为 345.31 万平方米。 
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图 15：深圳住宅新增供给、成交量和成交量环比走势图 图 16：深圳住宅周成交价格走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

广州 

本周广州住宅成交面积为 10.52 万平方米，环比增加 18.07%。本周批准

上市住宅面积为 10.86 万平方米。 

图 17：广州住宅新增供给、成交量和成交量环比走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

东莞 

本周东莞住宅成交 4.73 万平方米，环比增加 18.29%。 
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图 18：东莞住宅周成交量和成交量环比走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

3.4 中部地区 

武汉 

本周武汉成交商品房 20.20 万平方米，环比增加 24.16%，结束连续 3周

减少走势。成交均价为 6456 元/平方米，环比下跌 2.46%。 

图 19：武汉商品房成交量和成交量环比走势图 图 20：武汉商品房周成交价走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

长沙 

本周长沙住宅成交面积为 20.11 万平方米，环比增加 60.33%，连续 2周

大幅增加。本周住宅成交均价为 5268 元/平方米，与上周持平%。 
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图 21：长沙住宅成交量和成交量环比走势图 图 22：长沙住宅周成交价走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

3.5 西部地区 

重庆 

本周重庆商品房共成交 32.67 万平方米，环比增加 3.55%。新批准商品

房面积为 32.31 万平方米。本周商品房成交均价为 5267 元/平方米，环比下

跌 5.25%。本周可售商品房面积为 957.36 万平方米。 

图 23：重庆商品房成交量和成交量环比走势图 图 24：重庆商品房周成交价格走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

成都 

本周成都主城区商品住宅成交 8.50 万平方米，环比增加 35.18%，结束

连续 3周减少走势。 
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图 25：成都住宅成交量和成交量环比走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

贵阳 

本周贵阳住宅成交面积为 6.78 万平方米，环比减少 13.41%。 

图 26：贵阳住宅成交量和成交量环比走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

3.6 其他区域 

福州 

本周福州住宅成交 1.30万平方米，几乎是今年来最低，环比减少 33.56%。

本周住宅成交均价为 12300 元/平方米，环比上涨 2.63%。 
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图 27：福州住宅成交量和成交量环比走势图 图 28：福州住宅周成交价格走势图 
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资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 资料来源：中原证券股份有限公司，中国指数研究院 

厦门 

本周厦门住宅成交 2.61 万平方米，环比骤增 192.98%，在上周周成交量创

今年的最低点后急剧反弹。本周住宅成交均价为 13534 元/平方米，环比上涨

22.85%，连续 4周上涨。 

图 29：厦门住宅成交量和成交量环比走势图 图 30：厦门住宅周成交价格走势图 
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房地产行业 

 

                                                        

中原证券股份有限公司 http://zyyj.ccnew.com 第 17 页 共 18 页

 

表 4：重点公司估值(单位：元、倍) 

每股收益 市盈率 市净率 投资评级 

 08A 09A 10E 11E 

每股净资

产 1Q10 

收盘价
09A 10E 11E 1Q10 上次评级 本次评级 

万科 A 0.37 0.48 0.62 0.80 3.55 8.08 16.83 13.03 10.10 2.28 增持 增持 

保利地产 0.49 0.77 0.98 1.13 7.18 12.47 16.21 12.72 11.04 1.74 增持 增持 

苏宁环球 0.37 0.42 0.83 1.20 1.79 10.06 23.95 12.08 8.38 5.62 增持 增持 

新湖中宝 0.35 0.34 0.51 0.76 1.86 5.28 15.53 10.36 6.95 2.84 增持 增持 

金地集团 0.19 0.40 0.58 0.77 3.56 6.68 16.82 11.45 8.71 1.88 增持 增持 

首开股份 0.71 0.81 1.25 1.56 8.51 16.70 20.62 13.36 10.71 1.96 增持 增持 

福星股份 0.55 0.48 0.75 1.05 5.54 10.12 21.17 13.49 9.64 1.83 增持 增持 

张江高科 0.38 0.46 0.64 0.82 3.94 9.98 21.70 15.67 12.17 2.53 中性 中性 

滨江集团 0.61 0.55 0.78 1.15 2.66 10.75 19.55 13.78 9.35 4.04 中性 中性 

中华企业 0.43 0.59 0.65 0.75 3.52 7.18 12.17 11.05 9.57 2.04 中性 中性 

华发股份 0.88 0.83 1.10 1.50 6.40 12.54 15.11 11.40 8.36 1.96 中性 中性 

荣盛发展 0.46 0.68 1.00 1.28 4.37 10.79 15.87 10.79 8.43 2.47 中性 增持 

中南建设 0.09 0.72 1.15 1.50 5.21 11.19 15.54 9.73 7.46 2.15 增持 增持 

万通地产 1.04 0.27 0.62 0.69 2.85 5.82 21.56 9.43 8.43 2.04 中性 中性 

北京城建 0.43 1.15 1.30 1.58 6.60 13.59 11.82 10.45 8.60 2.06 中性 中性 

中国宝安 0.19 0.23 0.38 0.52 2.08 9.75 42.39 25.66 18.75 4.69 增持 增持 

金融街 0.45 0.55 0.63 0.75 6.29 7.53 13.69 12.01 10.04 1.20 增持 增持 

华业地产 0.15 0.18 0.48 0.65 3.25 6.72 37.33 14.00 10.34 2.07 增持 增持 

大连友谊 0.56 0.76 1.05 1.25 3.91 11.53 15.17 10.98 9.22 2.95 增持 增持 

招商地产 0.72 0.96 1.28 1.65 9.70 18.42 19.19 14.39 11.16 1.90 增持 增持 

陆家嘴 0.47 0.61 0.72 0.83 5.59 17.91 29.36 24.88 21.58 3.20 增持 增持 

华侨城 A 0.34 0.58 0.68 0.85 3.48 13.14 22.66 19.32 15.46 3.78 增持 增持 

平均 0.46 0.58 0.82 1.05 4.63  20.19 13.64 10.66 2.60   

注：收盘价为 7月 27 日收盘价 

资料来源：中原证券股份有限公司，Wind 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：    未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：    未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：    未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：    未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

 

免责条款 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉

及的任何法律问题做任何保证。本报告中的信息均来源于已公开的资料，本

公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所表达的

意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。本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头寸并进行交易，还可能为这些公司提

供或争取提供投资银行业务服务。本报告的版权仅为本公司所有，未经书面

许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表或引用。 

 

 


