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上周行业焦点 

1、 官媒警示风险。 

新华网：温总理：“住房问题既是经济问题，更是影响社会稳定的重

要民生问题，稳定房价和提供住房保障是各级政府的重要责任。 

新华网：李克强：“继续坚决抑制投资投机性需求，积极增加有效供

给，稳定社会预期，巩固调控成果，完善财税、金融、土地等政策”。 

人民日报：“完善调控政策、确保取得实效”、“楼市调控，已到关键

时期”、别在楼市“快钱”中迷失。 

新华社：“在新一轮楼市调控关键时期，有关决策部门应该态度更鲜

明些，立场更坚定些”。 

2、媒体报道：银监会官员表示房贷政策暂无新的监管措施。 

3、重庆购房退税：高收入受益，区域性利好。 

70%城市上涨，连续 8 周一半或以上城市保持上涨 

成交量：上周我们监测的 20 个城市中，70％的城市成交量环比上涨，

加权平均涨幅为 16.0%，连续 8 周一半或以上城市保持上涨。上周，

长三角和中西部区域表现较好，周环比涨幅分别为 11.5%、10.4%。

因为基数较高的原因，前段时间表现出色的珠三角和环渤海区域，

上周成交量环比有所下滑。 

价格：环比来看，涨跌各半，上周 50％的城市环比上涨。 

存货：上周末 9 大城市总存货为 38.0 万套，环比上涨 0.7%，止跌

回升；存销比为 7.3 月，环比增加 0.1 个月，结束连续 5 周下降态势。 

二手房市场：环比来看，止跌回升。我们观察的 5 大城市中，上周

100%的城市成交量实现上涨。 

广发房地产模拟组合 

上周组合资产绝对收益率为-0.4%，累计绝对收益率为 1.1%；累计

绝对收益相对行业的超额收益为 5.3%，相对沪深 300 的超额收益为

7.8%。本周维持组合不变。 

广发房地产研究 

北京联合调研：未来供应增长缓慢、价量上涨概率大！ 

浦东金桥调研简报：收租物业将迎来新增长、开发销售锦上添花！ 

Table_Grade 

行业评级 

 前次评级 买入 

 

 

行业走势 

 
Table_StockPrice 市场表现 1 个月 3 个月 12 个月 

行业指数 -10.4% -1.22% -33.7% 

沪深 300 -2.87% 4.19% -13.9% 

. 
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一、重点关注 

 

（一） 上周行业焦点 

 

1、官媒警示风险。 

新华网：温总理在 2010 夏季达沃斯论坛上发表讲话。他表示：“住房问

题既是经济问题，更是影响社会稳定的重要民生问题，稳定房价和提供住房

保障是各级政府的重要责任。我们要进一步规范市场秩序，完善土地、财税、

金融政策，加快建立促进房地产市场健康发展的长效机制，抑制投资、投机

性需求，引导市场增加普通商品房供给，加快保障性住房建设，发展公共租

赁住房，促进形成合理的住房供给结构，满足多层次的住房需求”。 

新华网：李克强副总理出席“加快保障性安居工程建设工作座谈会”并

发表讲话: “着力推进保障性安居工程，加快发展公共租赁住房…要坚定不

移地落实国务院关于房地产市场调控的一系列措施，继续坚决抑制投资投机

性需求，积极增加有效供给，稳定社会预期，巩固调控成果，完善财税、金

融、土地等政策，促进房地产市场平稳健康发展”。 

人民日报：“完善调控政策、确保取得实效”、“楼市调控，已到关键时期”、

别在楼市“快钱”中迷失。 

新华社：“在新一轮楼市调控关键时期，有关决策部门应该态度更鲜明些，

立场更坚定些。” 

 

2、媒体报道：银监会官员表示房贷政策暂无新的监管措施。 

媒体报道：银监会副主席蒋定之表示：“对于房贷政策，目前银监会没有

新的监管措施，但还是会维持加强跟踪，加强管理，严格信贷管理这些基本

的要求”。 

 

2、重庆购房退税：高收入受益，区域性利好。 

重庆市财政局公布“主城区首套按揭购房财政补助政策的主要内容和申

报办理程序”。 

点评：（1）该政策是落实细则而非新政，但出台仍出乎意料。（2)纳税越

多、受益越高，高收入人群最受益。(3) 对重庆区域是利好，但估计其他城

市跟进的不会多。因此影响是区域性而非全国。受益公司主要是龙湖和金科。 

 

（二） 一周成交数据 

 

环比上涨城市占比 70％、连续 8 周一半或以上城市保持上涨 

一手房市场 

成交量：上周我们监测的20个城市中，70％的城市成交量环比上涨，加

权平均涨幅为16.0%，连续8周一半或以上城市保持上涨。上周，长三角和中

西部区域表现较好，周环比涨幅分别为11.5%、10.4%。因为基数较高的原

因，前段时间表现出色的珠三角和环渤海区域，上周成交量环比有所下滑。 

价格：环比来看，涨跌各半，上周50％的城市环比上涨。 

http://paper.people.com.cn/rmrb/html/2010-09/15/nw.D110000renmrb_20100915_1-13.htm
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存货：上周末9大重点城市的存货总量为38.0万套，环比上涨0.7%，止

跌回升；存销比为7.3月，环比增加0.1个月，结束连续5周下降态势。 

二手房市场 

成交量：环比来看，止跌回升。我们观察的 5 大城市中，上周 100%的

城市成交量实现上涨。 

 

（三） 广发房地产模拟组合 

 

模拟组合：上周组合资产绝对收益率为-0.4%，累计绝对收益率为 1.1%；

累计绝对收益相对行业的超额收益为 5.3%，相对沪深 300 的超额收益为

7.8%。本周维持组合不变。 

表 1：广发房地产模拟组合 

行业评级 买入 

初始资本金（百万元） 100 

最新股票仓位 68% 

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 

万科 A 97  16.94  16  16.2% 

招商地产 351  8.08  28  28.1% 

滨江集团 88  8.91  8  7.8% 

福星股份 70  10.06  7  7.0% 

中天城投 93  10.01  9  9.2% 

合计 700   69  68.3% 

总资产（百万元） 101  

总资产收益率 1.1% 

WIND 房地产行业累计涨幅 -4.3% 

沪深 300 指数累计涨幅 -6.7% 

超额收益率（相对 WIND 房地产行业） 5.3% 

超额收益率（相对沪深 300 指数） 7.8% 

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 

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 
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（四） 广发房地产研究 

 

表2：一周广发房地产研究 

时间 事件 研究摘要 

2010－9

－7 

北京联合调研 本次北京联合调研拜访了链家地产、21世纪不动产以及万科北京分公司。以下是

主要观点。 

1、8月北京楼市价量齐升。成交量环比上升25%，成交均价环比上升6%。 

2、9－12月北京供应量增长缓慢。与广州、厦门等城市9－12月供应量大幅放量

不同，北京供应量将缓慢增长。 

3、政策依旧严厉、政府对房价非常敏感。 

4、市场专家一致认为：未来北京价量将温和上涨。 

2010－9

－14 

浦东金桥调研

简报－收租物

业将迎来新增

长、开发销售

锦上添花！ 

1、 结论：公司是一个典型的收租股，现有物业租赁贡献稳定业绩，在建及未建物

业为公司增长提供保障；房产销售及股权投资为业绩增长锦上添花。总体来看，

我们看好公司商业地产的稳步增长，因此，给予公司“买入”评级。 

2、 稳健增长的收租股： 

存量物业贡献稳定业绩。目前拥有的权益收租面积约为160万平方米，能为公

司每年贡献约8亿元的营业收入。在建物业及未建土地为可持续增长奠定基

础。公司未来的5到6年都具备较好的增长潜力。 

3、 开发销售和股权投资锦上添花。房地产开发销售取得较好业绩。房地产开发销

售业务有效的提升了业绩增长。 

4、 金融股权投资贡献大量投资及分红收益。预计2010年投资净收益约为9900万

元，折合每股收益0.11元。 

5、 估值：由于公司股价较NAV估值折价27.7%；同时，公司2010年的PE仅为19.43

倍，剔除投资收益后的PE为25.22倍，并且业绩具有较快增长潜力，这样的估

值水平，对于一家园区开发类公司而言，我们认为是被低估的。 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

PAGE 5      2010-09-19 
 

行业跟踪分析报告 

 

二、总体数据图表 

 

表 3：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 701  -17.7% 10.1% 13,416 10.1% -11.0% 3  2010/09/18 

杭州 249  -12.8% 4.3% 20,057 58.3% -2.2% 6  2010/09/17 

南京 173  -13.7% -13.0%    9  2010/09/17 

苏州 219  -32.9% 63.0% 10,406 48.6% 2.2% 6  2010/09/17 

环渤

海 

北京 200  -46.1% -62.7%    9  2010/09/17 

天津 253  -37.1% 0.3% 9,588 28.7% 10.6%   2010/09/17 

石家庄 159   -37.9%      2010/09/16 

大连 140   0.4%    9  2010/09/17 

济南 63  -12.6% 37.3%      2010/09/17 

珠三

角 

深圳 155  60.4% 9.4%    13  2010/09/17 

广州 364   -2.2%    4  2010/09/17 

东莞 169  78.0% 53.8%      2010/09/16 

佛山 68   -48.6% 5,664  0.3%   2010/09/17 

其他 

厦门 49  33.2% -18.2% 9,479 -22.6% -1.4%   2010/09/16 

福州 39  -62.2% 12.9%      2010/09/17 

武汉 528  39.1% 56.5% 6,328 27.5% -2.5%   2010/09/17 

重庆 773   12.6%    5  2010/09/16 

成都 3  -4.7% 7.3%      2010/09/16 

昆明 163  -51.4% 1.9% 7,118 42.9% 23.6%   2010/09/16 

哈尔滨 144  57.9% 204.8%      2010/09/16 

涨幅加权平均值 -0.7% 16.0%   30.8% 0.9% 7.1   

上涨城市占比 33.3% 70.0%   85.7% 50.0%    

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大城市存货及存销比 

 

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 

北京二手商品住宅成交情况 北京二手商品住宅存货消化时间 
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深圳二手商品房成交情况 杭州二手商品房成交量和成交均价 

  

天津二手商品住宅成交量和成交均价 长沙二手商品住宅成交情况 

  

大连二手商品住宅成交情况  

 

 

数据来源：wind、广发证券发展研究中心 
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四、重点跟踪公司 

 

表 3：重点跟踪公司一览 

公司名称 

总市值

（百万

元） 

总股本

（百万

元） 

EPS（元/股） PE PB 最新股价 
评级 

2009 2010E 2011E 2009 2010E 2011E 2010H1 元/股 

住宅开发 

万科 A 88,841 10,995 0.48  0.63  0.80  16.67  12.74  10.13  2.23  8.08  买入 

保利地产 50,378 4,576 0.77  1.05  1.64  14.32  10.48  6.73  1.91  11.01  持有 

金地集团 27,321 4,472 0.40  0.54  0.65  15.38  11.41  9.35  1.70  6.11  持有 

苏宁环球 14,456 1,703 0.42  0.67  0.94  20.25  12.64  9.00  4.70  8.49  买入 

荣盛发展 14,995 1,434 0.43  0.70  0.95  24.60  14.88  10.97  3.66  10.46  买入 

滨江集团 13,534 1,352 0.48  0.81  1.09  21.03  12.35  9.21  3.77  10.01  买入 

华发股份 8,865 817 0.83  0.95  1.37  13.04  11.42  7.94  1.68  10.85  买入 

格力地产 4,875 578 0.41  0.66  1.18  20.73  12.83  7.15  3.08  8.44  买入 

栖霞建设 5,838 1,050 0.21  0.32  0.48  26.16  17.54  11.55  2.11  5.56  持有 

华丽家族 6,418 527 0.18  0.96  1.25  67.77  12.66  9.74  5.74  12.17  买入 

综合经营 

华侨城 A 38,098 3,107 0.55  0.71  0.94  22.34  17.34  13.06  3.31  12.26  买入 

招商地产 29,091 1,717 0.96  1.26  1.59  17.69  13.47  10.64  1.69  16.94  买入 

新湖中宝 24,012 5,077 0.23  0.41  0.53  20.88  11.54  8.89  3.75  4.73  买入 

嘉凯城 15,137 1,804 0.66  0.71  0.95  12.65  11.78  8.79  4.52  8.39  买入 

建发股份 14,948 2,238 0.48  0.60  0.70  14.05  11.12  9.50  2.76  6.68  买入 

中南建设 10,814 1,168 0.48  0.78  1.11  19.31  11.94  8.32  2.57  9.26  持有 

中天城投 9,189 913 0.50  1.08  1.86  19.96  9.30  5.42  6.80  10.06  买入 

福星股份 6,326 710 0.47  0.75  0.84  18.81  11.96  10.67  1.43  8.91  买入 

商业地产 

金融街 20,039 3,027 0.45  0.55  0.72  14.67  12.15  9.21  1.25  6.62  买入 

中国国贸 11,695 1,007 0.29  0.29  0.55  40.39  39.51  20.96  2.69  11.61  持有 

浦东金桥 8,963 929 0.39  0.48  0.59  24.89  20.14  16.35  2.66  9.65  买入 

数据来源：广发证券发展研究中心 
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