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行业与上证指数对比图 
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2011-05-23 

房地产 

下行中防御为主 
事件： 地产周度策略，同时推出地产配置组合 

 上周光大地产组合表现回顾 

上周地产行业整体出现较大幅度的调整，根据光大地产行业指数的数据，

一周跌幅达 4.68%，而我们提供的组合，一半以上跑赢了行业，其中，

重点推荐的宁波富达周跌幅仅 0.54%，大幅跑赢行业，万科、亿城股份

和南京高科也纷纷跑赢行业。 

 本周地产策略 

上周我们的策略观点得到兑现，即反弹空间不大。本周我们维持先前观

点，行业将在政策与市场的震荡中继续下行，趋势投资机会仍然不存在，

行业整体保持谨慎。 

 本周行业组合 

本周我们仍然建议配置低估值的品种，本周的组合是深天健、万科、亿

城、格力、南京高科、招商地产以及能获得绝对收益的宁波富达。 

 上周楼市成交回顾 

从上周数据来看，总体成交量出现小幅回落，环比下降 3.32%，其中一

线城市成交明显回落，跌幅达 13.57%，仅上海出现上升，二线城市成交

涨跌不均，总体环比微升 1.81%，但二手房市场依然保持上升态势，其

中深圳涨幅达到 19.11%；价格方面，一二线城市涨跌不一，一线城市中，

上海和深圳涨幅均在 5.7%以上，北京由于前期的涨幅过高，出现了近 14

的跌幅，二线城市中，包头和东莞均出现了 7%以上的跌幅。 

土地市场推出量出现回落，但成交小幅上升。其中，一线城市推出有所

减少，但成交面积有所回升；二线城市土地推出与成交均有所下降。 

 行业动态 

1． 财政部已下拨 617 亿补助各地保障安居工程 

2． 广东省 6月 1日起施行明码标价新规，标价之外不得加价销售 

3． 一季度全国主要城市商业地产态势活跃 

 近期即将公布的行业数据展望 

24 日美国 4 月新屋销售量；26 日美国第一季度 GDP 修正值；27 日美国

NAR 成屋签约销售指数。 

 重点公司估值 

公司 EPS(元) 最新 

名称 09A  10A 11E 收盘价 

投资评

级 

招商地产 0.96 1.17  1.58 17.80 买入 

亿城股份 0.42 0.55  0.87 5.29  买入 

世荣兆业 0.16 0.20  0.3 8.08  增持 

荣盛发展 0.43 0.71  0.95 12.95  买入 

滨江集团 0.48 0.71  1.27 11.75 买入 

中国国贸 0.29 0.12  0.43 9.48  增持 

保利地产 0.77 1.08  1.35 13.00  买入 

格力地产 0.41 0.25  1.04 7.98  买入 
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上周光大地产组合表现回顾 

(2011.5.17-2011.5.23)   

组合股票 公司代码 一周涨跌幅 光大地产行业一周表现 沪深 300 指数一周表现 

万科 A 000002 -4.40% -4.68% -2.99% 
亿城股份 000616 -3.80% -4.68% -2.99% 
格力地产 600185 -6.45% -4.68% -2.99% 
南京高科 600064 -3.04% -4.68% -2.99% 
招商地产 000024 -5.69% -4.68% -2.99% 
宁波富达 600724 -0.54% -4.68% -2.99% 
深天健 000090 -7.25% -4.68% -2.99% 
平均  -4.45% -4.68% -2.99% 

数据来源：光大证券研究所 

 

本周地产策略 

本周我们仍然建议对地产股整体保持谨慎，地产股在相当长的时间里保持箱体运行，多次探底均回升的原因我

们认为是楼市基本面并没有真正变坏过，这给地产股的底部非常强的支撑力，然而，未来行业将在政策与市场

的震荡中继续下行，我们维持先前观点，现在只是楼市基本面下行的开端，限购导致了需求群体购买力的快速

下移，决定了房价必然会进行调整；且保障性住房在政策的支持下，将逐步冲击商品房市场，“市场与保障同行，

保障抑制市场”的大变革时代已经来临，这将有效的打击成交量，而量的萎缩对地产股的打击极大，这将逐渐

在开发商的业绩中得到体现，且房价一旦形成下跌趋势，地产股的价值中枢也将下移，其影响比对于政策面见

底的预期要大得多，将带来地产股的进一步调整。我们维持“中性”评级。 

 

上周楼市数据回顾 

从上周数据来看，总体成交量出现小幅回落，环比下降 3.32%，其中一线城市成交明显回落，跌幅达 13.57%，

仅上海出现上升，二线城市成交涨跌不均，总体环比微升 1.81%，但二手房市场依然保持上升态势，其中深圳

涨幅达到 19.11%；价格方面，一二线城市涨跌不一，一线城市中，上海和深圳涨幅均在 5.7%以上，北京由于前

期的涨幅过高，出现了近 14%的跌幅，二线城市中，包头和东莞均出现了 7%以上的跌幅。 

 

本周土地市场推出量有所减少，但成交小幅回升。根据我们监控的 20 个主要城市数据显示，本周推出土地 163

宗，共计 638 万平米，环比下降 26%；成交 55 宗，共计 228 万平米，环比上升 10%。住宅用地方面，推出量有

所上升，32 宗土地共计 169 万平米，环比上升 16%；成交有所下降，7宗共计 35 万平米，环比回落 72%。 

 

行业动态 
财政部已下拨 617 亿补助各地保障安居工程 

为支持各地区保障性安居工程建设，近日，财政部下拨 2011 年第三批中央补助保障性安居工程专项资金 180

亿元，累计 617 亿元。其中，廉租房补助资金 117 亿元，公租房补助资金 340 亿元，棚户区改造补助资金 160
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亿元。 

 

广东省 6 月 1 日起施行明码标价新怪，标价之外不得加价销售 

5 月 20 日，广东省物价局下发新修订后的《广东省物价局关于商品房销售明码标价的规定》，据此，6月 1日

起，广东省将实行商品房销售明码标价新规定。规定要求，对取得预售许可或办理现房销售备案的商品房项目，

商品房经营者要在规定 10 日内一次性公开全部销售房源，并严格按照申报价格明码标价销售；对已销售的房源，

商品房经营者应当予以明确标示。 

  

一季度中国主要城市商业地产态势活跃 

调控至今，商业地产发展势头强劲，北京、上海、成都等城市写字楼和商品租金水平稳步上涨，空置率明显下

降。今年一季度，北京甲级写字楼平均有效租金环比上涨 10.2%，达到每月每平方米 211 元；而空置率环比下

降 0.7%至 6.3%；上海一季度甲级写字楼平均有效租金环比上涨 4.9%，达到每月每平米 363 元。商铺方面，一

季度北京王府井商圈以每月每平米2200元的租金领跑商铺市场，上海中心商圈首层平均有效租金也达到了1816

元每月每平米，环比上涨 2.5%。 

 

公司动态 

卧龙地产本次利润分配以 725147460 股为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利 0.7 元（含税），扣税后每

10 股派发现金红利 0.63 元，共计派发股利 50760322.2 元。股权登记日 2011 年 5 月 20 日，除权日为 2011 年 5

月 23 日，现金红利发放日 2011 年 5 月 27 日。 

 

江中集团实施存续式分立中，新设的中江集团根据分立方案及分立协议规定，成集原江中集团所持中江地产

72.37%股份，共计 261447757 股，成为中江地产控股股东。 

 

新湖中宝全资子公司义乌北方国际商贸城竞拍获得津静 2011-22、2011-23 号宗地，竞买价格分别为 11410 万

元和 17580 万元，合计总价 28990 万元，楼面地价 600 元/平米。 

 

北京城建子公司北京首城置业竞得北京市平谷区马坊镇 A03-02、A03-03、A04-01、A04-02、A05-02 地块居住，

商业金融和社会停车场项目国有建设用地使用权，中标价人民币 63900 万元。该项目总用地面积 217340 平米，

规划建设用地面积 128770 平米，代征城市公共用地 88570 平米。 

 

万科 2010 年公司派息方案为，以公司现有总股本 10995210218 股为基数，想全体股东每 10 股派现金人民币 1

元（含税）。扣税后，A股个人股东，投资基金和非居民企业股东实际每 10 股派现金 0.9 元；B股个人股东，

非居民企业股东实际每 10 股派现金人民币 0.9 元。 

 

招商地产在江苏镇江市国有建设用地挂牌出让中，竞得编号为 2011-4-4 的大东 1号和 2011-4-5 的大东 2号地

块的土地使用权。其中，大东 1 号出让面积 190417 平米，容积率不大于 1.9，建筑面积 361950 平米，为城镇

住宅，批发零售和商务金融设施用地，成交价 201000 万元；大东 2号出让面积 129060 平米，容积率不大于 1.46，

建筑面积 188050 平米，成交价 100000 万元。 
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近期即将公布的宏观数据 

公布时间 数据名称 前期值 关注程度

美国 4月新屋销售（年化月率） 11.10% 高 
2011-5-24 

美国 4月新屋销售总数年化（户） 30 万 高 

美国第一季度 GDP 平减指数修正 1.90% 高 
2011-5-26 

美国第一季度实际 GDP 修正（年化季率） 1.80% 高 

美国 4月 NAR 季调后成屋签约销售指数 94.10  高 

美国 4月 NAR 季调后成屋签约销售指数（年率） -11.40% 高 2011-5-27 

美国 4月 NAR 季调后成屋签约销售指数（月率） 5.10% 高 

数据来源：光大证券研究所 

 

重点公司估值 

证券 公司 EPS(元) 最新 PE 

代码 名称 09A  10A 11E 收盘价 09A  10E 11E 

投资评

级 

000024 招商地产 0.96 1.17  1.58 17.80 19  16  12  买入 

000616 亿城股份 0.42 0.55  0.87 5.29  13  10  6  买入 

002016 世荣兆业 0.16 0.20  0.3 8.08  57  46  30  增持 

002146 荣盛发展 0.43 0.71  0.95 12.95  30  18  14  买入 

002244 滨江集团 0.48 0.71  1.27 11.75 25  17  9  买入 

600007 中国国贸 0.29 0.12  0.43 9.48  36  86  24  增持 

600048 保利地产 0.77 1.08  1.35 13.00  18  13  10  买入 

600185 格力地产 0.41 0.25  1.04 7.98  20  33  8  买入 

600240 华业地产 0.18 0.45  0.64 9.74 47  19  13  买入 

数据来源：光大证券研究所 
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附：一二线城市成交指数图 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：光大证券研究所 

 

附：本周主要城市楼市成交情况 

供应情况 完成交易情况 成交价格 

城市 可售套数

（套） 

可售面积

（万平米） 

成交套数

（套） 

成交面积

（万平米）
环比 

成交均价

（元/平米） 
环比 

北京 100868 1271 1732 18.25 22.77%   

上海 49269 725.93 2511 26.21 5.31% 15071 5.72% 

深圳 21621 206.37 484 4.09 -59.1% 15781 10.69%

广州 36292 478.2 1712 20.44 -19.7% 10674 -1.58%

天津   2021 19.09 -2.35% 9468 0.96% 

南京 33197 384.99 1094 10.45 56.43% 14786 3.48% 

福州 10956 144.98 182 2.38 -27.49% 13839 -0.07%

苏州 23699 351.84 958 10.56 41.12% 11680 -0.95%

青岛 67062 701.93 1824 18.07 32.67% 9017 1.12% 

厦门   389 4.64 -16.59% 14664 -0.07%

大连 59381 480.44 406 3.48 -17.62% 8865 1.14% 

东莞 74112  1082 10.79 -4.25% 7614 -7.84%

惠州 10515 125.12 625 7.27 13.05% 6005 0.42% 

数据来源：中指数据库，光大证券研究所 
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附：本周一线城市土地成交情况 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

数据来源：中指数据库，光大证券研究所 

 

附：本周二线城市土地成交情况 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：中指数据库，光大证券研究所 
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分析师介绍 

万知，中央财经大学经济学硕士，2010 年 10 月加盟光大证券研究所，目前任房地产研究员。此前供职于某大型地产企业、长城

证券。 
分析师声明 

负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发表的观点均如

实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确性、客户的反馈、竞争性因素

以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报

告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。 
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资料来源：光大证券研究所 

 

 

日期 行业评级 

2010-10-26 中性 

2010-11-15 中性 

2010-11-17 中性 

2010-11-23 中性 

2010-11-29 中性 

2010-12-06 中性 

2010-12-13 中性 

2010-12-19 中性 

2010-12-25 中性 

2010-12-27 中性 

 

 
 
 
 
买入— 增持— 中性— 
减持— 卖出—   

 
行业及公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场基准指数为沪深 300 指数。 
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