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[table_main] 方正行业研究类模板 
投资要点 

 行业大事概览 

3 月 18 日，央行宣布从本月 25 日起，上调存款类金融机构人民币存

款准备金率 0.5 个百分点，货币政策紧缩对房地产板块形成利空，但

由于目前板块估值处于历史地位，下跌空间十分有限。 

 楼市数据分析 

本周成交量可观测城市共 23 个，成交面积达 222.72 万平方米，环比

上升 1.91%。一二线城市整体成交量为 102.53 万平方米，环比下降

0.91%，其中北京增幅最大，上海降幅最深；三四线城市整体成交量

为 120.19 万平方米，环比上升 4.47%，包头增幅最大，长沙降幅最深。

本周成交价格可观测城市共 16 个，7 个城市房价环比上涨，北京涨幅

最大，深圳跌幅最深。 

 重点公司公告 

1. 滨江集团（002244）2010 年年报点评 

2. 荣盛发展（002146）2010 年年报点评 

 投资建议 

本周所观测城市成交量与上周基本持平，仍处低位。住建部要求各地

在 3 月底前出台房价调控目标，目前大限将至。已公布的小部分二三

线城市，普遍以 GDP 增速或可支配收入增速作为参照物，一线城市则

按兵不动，我们认为政策面利空尚未出尽，维持行业“中性”评级。

单周个股选择上我们推荐业绩确定、估值便宜的商品房开发龙头万科

A（000002）、保利地产（600048）以及业绩确定高增长的滨江集团

（002244）和聚焦三四线城市的荣盛发展（002146）。 

 

    

  

[table_research] 

 分析师：周伟 

执业证书编号：S1220511020001 

TEL：010-68584841 

E-mail： zhouwei@foundersc.com 

联系人：杨玢 

TEL：（86731）85832449 

Email：yangbin0@foundersc.com 

重要数据 

[table_important] 上市公司总家数 137 

总股本(亿股) 1238.10 

销售收入(亿元) 3270.69 

利润总额(亿元) 680.36 

行业平均 PE 11.83 

平均股价(元) 9.03 

 

[table_industryTrend] 
房地产行业相对指数表现 
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一．行业大事概览 

1. 央行年内第 3次上调准备金率 

事件：2011年 3月 18 日晚间消息，中国人民银行决定，从 2011 年

3 月 25 日起，上调存款类金融机构人民币存款准备金率 0.5 个百分

点。 

点评：这是央行年内第3次，也是2010年以来第9次上调准备金率，

至此大型金融机构存款准备金率达到 20%的历史高位，货币政策紧

缩对房地产板块形成利空，但由于目前板块估值处于历史地位，下

跌空间十分有限。 
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二．楼市数据分析 

1.重点观测城市成交概况 

本周成交量可观测城市共 23 个，成交面积达 222.72 万平方米，环

比上升 1.91%。一二线城市整体成交量为 102.53 万平方米，环比下

降 0.91%，其中北京增幅最大，上海降幅最深；三四线城市整体成

交量为 120.19 万平方米，环比上升 4.47%，包头增幅最大，长沙降

幅最深。本周成交价格可观测城市共16个，7个城市房价环比上涨，

北京涨幅最大，深圳跌幅最深。 

 

图表 1 重点城市交易数据汇总 

区域 城市 
单周销售量(万平米） 累计销量（万平米） 销售均价（元/平米） 

房屋类型 
12 周 11 周 12 周环比 11 周环比 年初至今 同比 12 周 环比 

一线城市 

北京 9.68  6.44  50.31% -32.07% 155.23  -12.38%   22,378  31.59% 商品住宅 

上海 18.30  24.30  -24.69% 9.12% 322.30  15.07%   13,052  -8.16% 商品住宅 

深圳 4.67  4.02  16.17% -51.80% 75.46  18.28%   19,020  -10.93% 商品住宅 

广州 10.58  11.60  -8.79% -12.78% 201.88  12.94%   11,919  -0.41% 商品住宅 

二线城市 

天津 11.45  13.87  -17.45% -47.06% 259.12  39.34%    8,346  5.66% 商品住宅 

杭州 4.98  4.02  23.88% -22.24% 129.31  191.30%   15,542  1.45% 商品房 

南京 5.23  4.15  26.02% -34.13% 126.83  4.46%        -   -  商品住宅 

成都 13.22  13.73  -3.71% -24.97% 338.52  32.03%        -        -  商品房 

重庆 24.42  21.33  14.49% -26.04% 345.52  -18.81%    6,925  8.19% 商品房 

三四线城市 

青岛 12.63  10.14  24.56% -5.14% 194.95  36.59%        -        -  商品住宅 

宁波 5.31  4.62  14.94% 41.72% 98.33  67.14%    9,677  -8.54% 商品房 

温州 1.95  1.19  63.87% -36.70% 29.61  -54.43%        -        -  商品住宅 

苏州 3.67  4.29  -14.45% -60.79% 118.40  39.54%    9,147  -10.40% 商品住宅 

长沙 12.73  15.64  -18.61% -37.11% 263.61  -14.74%    6,121  -1.39% 商品住宅 

合肥 26.70  28.50  -6.32% 25.61% 283.44  14.25%    6,439  10.26% 商品房 

东莞 9.06  8.33  8.76% -11.57% 116.55  32.53%    8,458       9.69%  商品住宅 

福州 3.74  3.65  2.47% -34.23% 47.93  -16.95%        -        -  商品住宅 

贵阳 13.50  13.06  3.37% 62.03% 138.49  39.30%        -        -  商品住宅 

包头 8.17  3.67  122.62% 9.55% 73.84  20.38%    4,849  -1.96% 商品住宅 

兰州 3.61  2.43  48.56% -9.67% 21.00  -28.91%    4,537  8.51% 商品房 

汕头 3.21  2.76  16.30% -6.44% 30.13  89.97%    4,786  -8.09% 商品房 

蚌埠 4.99  3.88  28.61% 8.38% 36.86  101.75%    5,063  -5.77% 商品住宅 

徐州 10.92  12.92  -15.48% -12.35% 184.08  39.89%        -        -  商品房 

 合计    222.72  218.54  1.91% -17.45% 
 

  
 

    

数据来源：搜房网  方正证券研究所（“-”为数据缺失）
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2.一线城市和主要二线城市量价走势和库存情况 

 

图表 2 北京商品住宅销售面积和销售价格 
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                                 资料来源：搜房网  方正证券研究所 

 

图表 3 北京商品住宅可售面积和销售周期 
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                             数据来源：搜房网  方正证券研究所  

 

图表 4 上海商品住宅销售面积和销售价格 
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                             数据来源：搜房网  方正证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

北京成交量回升 50%，四周均价环

比下跌 4.25%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

北京可售面积持平，销售周期上升。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

上海成交量下降 24.69%，价格下跌

8.16%。 
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图表 5 上海商品住宅可售面积和销售周期 
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                             数据来源：搜房网  方正证券研究所  

 

图表 6 天津商品住宅销售面积 
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图表 7 天津商品住宅销售价格 
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                             数据来源：搜房网  方正证券研究所  

                              

                              

                              

 

 

 

 

 

上海可售面积上升明显，销售周期

微降。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

天津成交面积环比下降 17.45%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

天津成交价格环比上涨 5.66%。 
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图表 8 重庆商品房销售面积和销售价格 
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                                  数据来源：搜房网  方正证券研究所 

 

图表 9 重庆商品房可售面积和消化周期 
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图表 10 深圳商品住宅销售面积和销售价格 
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销售面积（万平米，左） 周均（按年） 销售价格（元/平米，右)

2009年周均

12.42万平米

2010年周均

6.11万平米

2008年周均

7.72万平米

2011年周均

6.29万平米

                                  数据来源：搜房网  方正证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

重庆成交量环比上升 14.49%，成交

价格上涨 8.19%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

重庆可售面积基本持平，销售周期

略有下降。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

深圳成交量上升 16%，价格环比下

跌 10.93%。 
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图表 11 深圳商品住宅可售面积和消化周期 
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图表 12 广州商品住宅销售面积 
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销售面积（万平米，左） 四周平均 周均（按年）

2009年周均

21.32万平米

2010年周均

17.07万平米
2008年周均

9.83万平米

2011年周均

16.82万平米

                                 数据来源：搜房网  方正证券研究所 

                              

图表 13 广州商品住宅可售面积和消化周期 
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深圳可售面积和销售周期环比

持平。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

广州成交量下降 8.79%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

广州可售面积和销售周期均上

升。 
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图表 14 杭州商品房销售面积和销售价格 
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销售面积（万平米） 周均（按年） 销售价格（元/平米)

2009年周均

13.79万平米

2008年周均

5.2万平米

2010年周均

7.68万平米

2011年周均

10.78万平米

                                 数据来源：搜房网  方正证券研究所 

 

图表 15 杭州商品房可售面积和消化周期 
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                                 数据来源：搜房网  方正证券研究所 

 

三、重点公司公告 

1．滨江集团（002244）2010 年年报点评 

 

事件：公司 2010 年收入为 62.2 亿，同比增长 119.44%；归属于母

公司净利润和每股收益分别为 9.7 亿元和 0.71 元，同比增长 50.11%

和 47.92%。 

 

点评：1、公司业绩基本符合预期，收入增幅较大主要是阳光海岸、

金色蓝庭和新城时代广场等项目报告期内大幅结转导致，项目结算

毛利高达 45%；2、公司 2010 年销售额达 116 亿，创历史新高，未

来两年业绩有保障；报告期内公司在杭州市场份额升至 10%，市场

地位进一步巩固；与此同时，公司在绍兴、上虞和衢州三地的项目

均热销，异地扩张能力初显；3、本期公司新增项目 9 个，权益建筑

面积达到 360 万平米，储备充足；此外新增项目中，有 6 个位于杭

 

 

 

 

 

杭州成交量上升 23.88%，成交价格

微涨 1.45%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

杭州可售面积和销售周期均有所上

升。 
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州以外，这有助于公司抵御行业调控风险；4、公司财务稳健，净负

债率和短期债务比例仅为 37.51%和 11.84%，财务安全状况为近年

来最好水平。预计公司 2011-2012 年 EPS 分别为 1.05 和 1.4 元，对

应的 PE 为 11 倍和 8 倍，给予公司“买入”评级。 

 

2．荣盛发展（002146）2010 年年报点评 

 

事件：公司 2010 年收入为 65 亿，同比增长 98.45%；归属于母公司

净利润和每股收益分别为 10.2 亿元和 0.71 元，同比增长 67.56%和

54.35% 

 

点评：1、报告期内公司业绩略超预期，项目结算面积 139.14 万平

方米，同比增长 80.27%；结算收入 64.48 亿元，同比增长 98.95%；

结算毛利与 09 年比基本持平，约为 35%；2、报告期末公司已售未

结算资源达 132.18 万平方米，合同金额合计 71.84 亿元，预计以上

资源全部在2011年结算，至此2011年公司90%的业绩已基本锁定。

3、公司本期新增土地项目 17 个，规划建筑面积 704 万平方米，楼

面价仅 1092 元/平方米；目前，公司土地储备建筑面积超过 1,700

万平米，可满足未来三年的开发需要；同时，公司房地产开发业务

已伸展到河北、江苏、安徽、山东、湖南、辽宁、广东、四川等省

的 15 个二三线城市，这些地区政策调控力度相对较弱，公司擅长高

周转低成本开发，未来销售业绩仍有望快速增长；4、报告期末公司

净负债率和短期债务比例分别为 75%和 39%，财务压力稍大。预计

公司 2011-2012 年 EPS 分别为 0.92 和 1.3 元，对应的 PE 为 14 倍和

10 倍，给予公司“买入”评级。 

 

 

四、投资建议 

本周所观测城市成交量与上周基本持平，仍处低位。住建部要求各

地在 3 月底前出台房价调控目标，目前大限将至。已公布的小部分

二三线城市，普遍以 GDP 增速或可支配收入增速作为参照物，一线

城市则按兵不动，我们认为政策面利空尚未出尽，维持行业“中性”

评级。单周个股选择上我们推荐业绩确定、估值便宜的商品房开发

龙头万科 A（000002）、保利地产（600048）以及业绩确定高增长的

滨江集团（002244）和聚焦三四线城市的荣盛发展（002146）。 
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