
  C H I N A  S E C U R I T I E S  R E S E A R C H  

  HTTP://RESEARCH.CSC.COM.CN 
请参阅最后一页的重要声明 

 

 

[table_main] 行业深度模板 证券研究报告·行业深度 

流动性担忧兑现 

 

流动性成焦点，关注地产企业转型 

流动性又成了市场的焦点，在大家还在争论个贷是否有所松动的

时候，开发贷悄然收紧了。整体规模的判断我们没有预判错误，

但本轮周期中企业自主行为显然越来越强，这样的变化更加强了

我们对周期波动平缓，趋势下降沿长的判断。 

转型也是在目前地产界中谈论最多的话题，我们一个月的时间

里，先后调研了 10 多家各种转型的企业，梳理了地产领域转型

的三个方向，请大家关注我们后续的深度报告。只是有一点要注

意，转型不是说出来的，而是做出来的；研究转型不是在家看资

料，而是要跑去了解企业。 

1 月成交明显放缓 

2014 年伊始，楼市成交出现了比较明显的放缓现象。我们认为这

主要是因为市场季节性降温。一方面由于春节临近，开发商推盘

有所减少；另一方面，节前流动性紧张，各大银行个人按揭贷款

额度所剩无几，导致银行房贷难度增加。另外，去年下半年一线

城市相继推出的调控政策也开始发挥效力，部分购房者开始采取

观望的策略。一线城市成交环比下降 29.8%，同比下降 42.43%，

二线城市成交环比下降 28.01%，同比下降 21.13%。 

土地市场开年火爆                                       

1 月份的数据验证了我们年度策略中关于土地市场开年继续火爆

的判断。一线城市成交建筑面积为 908 万平米，量上虽然有所下

滑，但是成交楼面价首次超过万元，环比增长 114%。各大城市

高价地频现，稀缺大体量项目入市对成交价格起到了拉升的作

用。具体到城市而言，北京共成功出让土地 26 宗，总成交金额

高达 406 亿元，高居榜首。目前银行自主调整房地产信贷政策的

趋势已经比较明显，包括开发贷在内的各类房地产贷款已经在总

量和增量受到控制，行业被动去杠杆的过程已经到来。这种局面

下我们认为二季度土地市场会达到相对高点。 

本月组合情况 

市场深度调整，我们加大了价值品种的配置，这恐怕也是所谓对

这些品种更加了解吧，组合中开始关注华夏幸福这样的品种。 
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写在前面的话 

流动性又成了市场的焦点，在大家还在争论个贷是否有所松动的时候，开发贷悄然收紧了。整体规模的判

断我们没有预判错误，但本轮周期中企业自主行为显然越来越强，这样的变化更加强了我们对周期波动平缓，

趋势下降沿长的判断。 

转型也是在目前地产界中谈论最多的话题，我们一个月的时间里，先后调研了 10 多家各种转型的企业，梳

理了地产领域转型的三个方向，请大家关注我们后续的深度报告。只是有一点要注意，转型不是说出来的，而

是做出来的；研究转型不是在家看资料，而是要跑去了解企业。 

国内房地产市场概览 

一线四大城市楼市 

2014 年伊始，楼市成交出现了比较明显的放缓现象。我们认为这主要是因为市场季节性降温。一方面由于

春节临近，开发商推盘有所减少；另一方面，节前流动性紧张，各大银行个人按揭贷款额度所剩无几，导致银

行房贷难度增加。另外，去年下半年一线城市相继推出的调控政策也开始发挥效力，部分购房者开始采取观望

的策略。从目前的情况来看，地产行业的流动性紧张并没有得到缓解，春节后个贷额度虽有所放松，但利率水

平并没有出现回落，在有些区域甚至出现了抬升。以上海为例，目前大部分银行首套房贷基本维持在基准利率

水平。行业短中期的资金偏紧可能对市场成交产生一定的负面影响，但考虑到一线城市未来有限的供应和巨大

的潜在需求，我们仍然对中长期主流市场的量价持乐观态度。 

北京市 

1 月北京住宅期房网上签约面积 57.48 万平米，环比去年 12 月下降 35.47%，同比下降 44.72%，房价 2.65

万/平，环比 12 月继续小幅下降，但仍处历史高位。本月销售下降主要在于开发商推盘减少以及节前季节性降

温。期房库存量进一步大幅下降至 325 万平米，去化周期下降至 4.36 个月，供需矛盾加剧，房价上行趋势仍难

见拐点。进入 2014 年，1 月份有三个高价项目获得预售证，“限高令”实质上已经放松，相信供应结构变化将

会进一步提升销售价格。 

图：北京期房住宅成交情况 图：北京期房住宅库存情况 
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2 

HTTP://RESEARCH.CSC.COM.CN 请参阅最后一页的重要声明 

行业深度研究报告 

[table_page] 房地产 

 

1 月北京二手住宅成交面积 80.18 万平米，环比 12 月下降 16.08%，同比下降 54%，销售均价为 3.46 万/平，

维持高位水平。二手房去化周期已经提高到三个月，库存面积与上月持平，供给缺位的格局仍未改善。 

图：北京二手住宅成交情况 图：北京二手住宅库存情况 
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资料来源：搜房网，中信建投研究发展部 资料来源：搜房网，中信建投研究发展部 

1 月份，北京政策性住宅只有 1 个新增项目，10 月份北京颁布“京七条”以来，自住型改善型商品住房供

应提速，据我们统计，2013 年北京合计供应 23 宗配建自住型商品房地块，合计配建自住型商品房 294 万平米，

预计 2014 年下半年集中入市，有望缓解目前供需矛盾。 

表：2014 年北京预售政策性住宅项目 

项目名称 区域 预售证号 发证时间 

意墅园 房山 京房售证字(2014)限 1 号 2013/1/12  

资料来源：北京市住房和城乡建设委员会，中信建投研究发展部 

1 月份北京新增 8 个预售证，较 12 月明显下降，显著低于 13 年新增 18 个预售证的月均水平，供不应求格

局仍无改善迹象。在市场季节性降温背景下，本月热销楼盘数量明显减少。汤泉墅推出 48 套 90—190 平米一至

四居房源，毛坯均价 25000 元/平，开盘基本售罄。 

表：北京热销新盘情况（2014 年 1 月） 

楼盘名称 开发商 地区 推盘套数 开盘去化率 主推户型 均价 装修情况 

汤泉墅 北京南宫恒业

房地产开发 

丰台区 
48 96% 

90-190 平米的一至四居 
25000 毛坯 

资料来源：搜房网，中信建投研究发展部 

本月首创·伊林郡项目成交面积 4.4 万方，排名 12 月首位，成交额接近 8 亿元。其次是京投万科·西华府区

项目，成交面积 4.38 万方，成交金额排首位，达到 16.91 亿元。 

表：北京楼盘销售摘录（2014 年 1 月） 

项目名称 区域 板块 环线 成交面积

(M²) 

成交套数

(套) 

成交均价

(元/M²) 

成交金额

(亿) 

首创·伊林郡 房山区 房山板块 五环外 44,078 485 18,117 7.99 

京投万科·西华府 丰台区 长辛店板块 四至五环间 43,845 490 38,564 16.91 

中粮万科长阳半岛 房山区 房山板块 五环外 38,530 638 22,483 8.66 

鲁能七号院 顺义区 顺义板块 五环外 35,955 306 20,435 7.35 

http://www.bjjs.gov.cn/tabid/2157/Default.aspx?ModelKey=FDCJY_HomePage_HousingManageList&projectId=4674912&systemId=2&srcId=3
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兴创屹墅 大兴区 黄村板块 五环外 30,111 135 32,085 9.66 

众美城 大兴区 黄村板块 五环外 23,757 250 15,829 3.76 

中海金石公馆 石景山区 石景山板块 五环外 19,729 184 40,043 7.90 

顺义绿地启航国际 顺义区 顺义板块 五环外 19,465 345 19,673 3.83 

万德福广场 平谷区 平谷板块 五环外 18,182 137 15,809 2.87 

西山艺境 门头沟区 门头沟板块 五环外 15,087 110 35,779 5.40 

资料来源：北京市住房和城乡建设委员会，中信建投研究发展部 

上海市 

1 月份，上海一手住宅签约面积约 116 万平米，环比下降 30.6%，同比下降 25%，成交均价 2.57 万/平，环

比微降，但仍处于历史高位。本月上海供应力度环比 12 月继续减弱，成交量环比下降导致上海库存水平有所上

升，1 月底为 1000 万平左右。上海市场是一线城市中除北京外供需格局最焦灼的城市，高去化节奏下房价上行

动能依然存在。 

图：上海一手住宅成交情况 图：上海一手住宅库存情况 
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资料来源：网上房地产，中信建投研究发展部 资料来源：网上房地产，中信建投研究发展部 

1 月上海二手房量价皆出现环比下降，12 月份“沪七条”实施以来对于二套房杠杆收窄以及需求预期影响

开始深化。目前流动性紧张相信也会对二手房市场产生较大的影响。挂牌价格环比有所下降，整体节奏与一手

房相似。上海二手房指数取得了连续 20 个月的上涨。 

图：上海二手住宅挂牌量和挂牌均价 图：上海二手房成交量和成交均价 

20000 

21600 

23200 

24800 

26400 

28000 

13 

14 

15 

16 

17 

18 

Jan-11 May-11 Sep-11 Jan-12 May-12 Sep-12 Jan-13 May-13 Sep-13 Jan-14

月末二手房挂牌量（万套） 挂牌均价（元/平米）

 

15500 

16000 

16500 

17000 

17500 

18000 

18500 

19000 

19500 

20000 

20500 

21000 

0 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

Jan-11 May-11 Sep-11 Jan-12 May-12 Sep-12 Jan-13 May-13 Sep-13

二手房成交量（万套） 成交均价（元/平米）

 

资料来源：搜房网，中信建投研究发展部 资料来源：搜房网，中信建投研究发展部 

进入 1 月上海新增供给明显下降，去化率方面也出现分化。金地城三期御领开盘后当周基本告罄，该项目
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推出 408 套房源，均价 17500 元/平，定位于刚需。而佳源名人公馆推出 252 套两房和三房产品，开盘当周去化率

在 50%左右。本月仍有中高端项目进入热销榜，恒盛豪庭本月在宝山新推 298 套 85-105 平 2 房和 129-136 平 3

房产品，销售均价 3 万/平，当周去化率达 72%，改善型产品购买力依然强劲。 

表：上海热销新盘情况（2014 年 1 月） 

楼盘名称 开发商 地区 推盘套数 开盘去化率 主推户型 均价 装修情况 

金地城三期御领 上海甬申置业 浦东 408 91% 105 平 2 房，126、138 平 3 房 17500 毛坯 

佳源名人公馆 上海定源房地产 奉贤 252 56% 93-94 平 2 房，122-141 平 3 房 11000 毛坯，简装修 

恒盛豪庭 上海胜通房地产 宝山 298 72% 85-105 平 2 房,129-136 平 3 房 30000 毛坯 

资料来源：搜房网，中信建投研究发展部 

成交排名方面，本月成交面积最高的是金地城三期御领，当月销售 4.2 万方，总计 347 套，销售额达 7.34

亿。其次是宝业万华城，销售 2.3 万方，销售额 3.53 亿。保利的呈海屿项目位列第三，销售面积 2.2 万方，销

售额 4.98 亿。本月品牌开发商新推项目中刚需产品占据主导，这也导致本月销售金额门槛较上月出现比较大的

下降。 

表：上海楼盘销售摘录（2014 年 1 月） 

项目名称 区域 板块 环线 成交面积

(M²) 

成交套数

(套) 

成交均价

(元/M²) 

成交金额

(亿元) 

金地城三期御领 南汇 惠南板块 外郊环 44,707  347 16,412  7.34  

宝业万华城 南汇 惠南板块 外郊环 22,705  247 15,536  3.53  

保利星海屿 嘉定 嘉定新城板块 外郊环 22,289  218 22,356  4.98  

香榭臻邸 杨浦 新江湾城板块 中外环 19,367  141 38,061  7.37  

保利绿地翡丽云邸 杨浦 东外滩板块 内环内 15,508  104 60,240  9.34  

恒盛豪庭 宝山 淞南板块 中外环 14,828  144 29,545  4.38  

佳源名人公馆 奉贤 奉城板块 外郊环 13,506  121 11,185  1.51  

凤凰景苑 闵行 江川紫竹板块 外郊环 12,496  102 23,915  2.99  

瑞安瑞虹新城 虹口 四川北路，四平路板块 内环内 11,244  116 54,719  6.15  

长实湖畔天下 嘉定 南翔板块 外郊环 10,960  98 20,749  2.27  

资料来源：网上房地产，中信建投研究发展部 

 

 

广州市 

1 月份，广州一手住宅成交约 62.55 万平米，环比 12 月下降 15.83%，同比下降 49.87%，均价环比上月下降

8%至 1.32 万/平。本月广州成交价格明显下跌的原因是 12 月末高端楼盘网签窗口短时间开放，多个网签均价超

2 万/平的楼盘冲量成交。库存量从高位回落到 738 万平，去化周期继续回升，为 9.1 个月。相对于京沪，广州

供需状态更为均衡，压制广州市场最主要的限签限贷政策也有所缓和。 
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图：广州一手住宅成交情况 图：广州一手住宅库存情况 
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资料来源：阳光家缘，中信建投研究发展部 资料来源：阳光家缘，中信建投研究发展部 

1 月份二手房市场供给量环比下降明显，挂牌量环比下降 12%，说明 11 月份以来穗六条的执行下，广州二

手房市场预期已产生一定调整，但挂牌均价较上月保持反弹趋势，达到 1.93 万/平的历史高位，这和一手房走势

类似，主要是存量房结构发生变化，预计目前趋势在短期内不会改观。 

图：广州二手住宅挂牌量和挂牌均价 图：广州二手房成交量和成交均价 
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资料来源：搜房网，中信建投研究发展部 资料来源：搜房网，中信建投研究发展部 

本月一二线开发商楼盘销售较为平稳，碧桂园空港国际项目占据销售榜首位，共计成交面积 4.05 万方，成

交金额 3.27 亿。其次是敏捷华美国际项目，本月成交面积 3.24 万方，成交金额 4 亿，也是本月销售额最高楼盘。

排名前十项目销售均价皆在 2 万/平以下，可见广州刚需力量仍是主导，当然这也和广州此前限签政策下产品结

构变化有关。 

表：广州楼盘销售摘录（2014 年 1 月） 

项目名称 区域 板块 环线 成交面积

(M²) 

成交套数 成交均价

(元/M²) 

成交金额

(亿元) 

碧桂园空港国际 花都区 花东镇板块 环城高速外 40,486 686 8,078 3.27 

敏捷华美国际 番禺区 华南板块 环城高速外 32,368 572 12,373 4.00 

景东国际城 增城市 新塘板块 环城高速外 30,776 309 8,412 2.59 

越秀·逸泉映翠 从化市 街口板块 环城高速外 26,429 276 6,649 1.76 

保利东江首府 增城市 新塘板块 环城高速外 23,248 163 9,914 2.30 

南沙滨海花园 南沙区 南沙板块 环城高速外 15,555 140 11,630 1.81 
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岭南山畔 萝岗区 科学城板块 环城高速外 14,938 115 15,249 2.28 

雅居乐小院流溪 从化市 街口板块 环城高速外 14,709 77 10,672 1.57 

锦绣御景国际花园 增城市 市区板块 环城高速外 14,229 120 8,201 1.17 

骏逸湖畔花苑 从化市 太平镇板块 环城高速外 13,556 96 3,558 0.48 

资料来源：阳光家缘，中信建投研究发展部 

深圳市 

1 月份，深圳一手住宅成交 17.54 万平米，环比下降 42.76%，同比下降 69.25%，成交均价 2.91 万/平，环

比大幅上升 25%，这主要还是受到成交产品结构的影响。成交量的大跌则是由于临近年底信贷趋紧且购房者观

望情绪转浓，供给方面深圳本月明显收缩，仅新增两个项目入市，处于历史低位，月末库存量下降到 335 万方，

去化周期随之下降，为 10.5 个月。深圳市场整体较其他一线城市更为平稳，充裕库存下整体房价上行压力较小。 

图：深圳一手住宅成交情况 图：深圳一手住宅库存情况 
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资料来源：深圳市规划和国土资源委员会，中信建投研究发展部 资料来源：深圳市规划和国土资源委员会，中信建投研究发展部 

1 月份，深圳二手房成交 49.41 万平米，环比 12 月下降 23.77%。二手房挂牌量连续四个月回落，与之对应

的是挂牌均价连续十个月上行，存量房主要集中于市中心且供给空间乏力是导致房价持续上行且明显高于一手

房价的主要原因。二手房短期供需结构难以改观，未来仍需关注深圳城市更新计划以及土地改革的进展。 

图：深圳二手住宅挂牌量和挂牌均价 图：深圳二手房成交量和成交均价 
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资料来源：搜房网，中信建投研究发展部 资料来源：搜房网，中信建投研究发展部 

本月新盘当周去化率保持在 80%左右，其中蓝郡西堤推出 140-170 平米大户型改善型产品 186 套，开盘当

周去化率达 78%，均价达到 4 万/平，说明中高端项目也能取得不错的销售业绩。坪山首座推出 176 套 45-86 平

米小户型商务公寓产品，当周去化率为 76%。 
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表：深圳热销新盘情况（2014 年 1 月） 

楼盘名称 开发商 地点 推盘套数 当周去化率 主推户型 均价 装修情况 

蓝郡西堤 深圳冠懋房地产 盐田区 186 78% 140-170 平米的 4-5 房 40000 毛坯 

坪山首座 广东水电集团 坪山新区 176 76% 45-86 平米的商务公寓 11000 
毛坯，公共

部分精装修 

资料来源：搜房网，中信建投研究发展部 

从项目成交面积排名来看，本月领先的是卓越龙华金利居，成交 1.6 万方，共计成交 4.27 亿。其次是纯水

岸项目，成交 1.34 万方，共计成交 7.88 亿，为本月销售额冠军项目，成交均价高达 5.9 万/平。佳兆业城市广场

1 月成交 133 套，成交面积 1.25 万平，总金额 2.85 亿元。整体而言，深圳市场仍以中小户型的刚需产品为主，

中高端需求正逐步释放。 

表：深圳楼盘销售摘录（2014 年 1 月） 

项目名称 区域 板块 成交面积 成交套数 成交均价 成交金额(亿元) 

卓越龙华金利居 宝安区 龙华板块 16,293 171 26,212 4.27 

纯水岸 南山区 华侨城板块 13,382 51 58,899 7.88 

佳兆业城市广场 龙岗区 坂田板块 12,546 133 22,701 2.85 

恒大国香山 龙岗区 南湾板块 12,076 137 27,510 3.32 

万科麓城 龙岗区 布吉板块 8,733 96 23,620 2.06 

华盛盛荟 宝安区 新安板块 8,343 141 25,595 2.14 

鸿威鸿景华庭 龙岗区 龙城板块 7,434 79 14,914 1.11 

PURE33 璞岸 龙岗区 大鹏板块 6,944 80 22,016 1.53 

中海九号公馆 宝安区 西乡板块 6,429 30 61,480 3.95 

幸福城润园 宝安区 龙华板块 6,341 54 20,989 1.33 

资料来源：深圳市规划和国土资源委员会，中信建投研究发展部 
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二线重点城市楼市成交 

继上月楼市成交整体企稳之后，本月二线城市销售明显下滑，与一线城市趋势基本一致。我们跟踪的二线

城市成交环比下降 28.01%，同比下降 21.13%。除厦门以外，各个城市表现基本一致，说明还是季节性降温因素

和信贷政策收紧的影响。厦门成交量环比大幅上升，同比小幅上涨，说明“限售限签”政策已经逐步放松，成

交量已逐步恢复到正常水平。在行业流动性紧张的背景下，二线城市成交水平出现调整的可能性较大，同时还

需注意的是各个城市的情况不同，未来市场可能呈分化趋势。 

表：12 个二线城市月度成交情况（2014 年 1 月） 

城市 本月成交 上月成交 环比 同比  

天津 73.80  102.65  -28.10% -9.16% 

青岛 79.85  120.32  -33.64% -11.61% 

南京 74.93  101.38  -26.09% -2.83% 

杭州 72.12  90.77  -20.54% -13.17% 

苏州 54.37  84.11  -35.36% -3.42% 

东莞 40.63  62.57  -35.06% -34.24% 

重庆 156.06  245.81  -36.51% -32.03% 

成都 66.71  84.09  -20.66% -31.12% 

长沙 63.63  109.17  -41.72% -29.13% 

厦门 58.43  2.97  1865.73% 9.84% 

武汉 101.23  137.06  -26.14% -26.97% 

哈尔滨 31.32  71.94  -56.47% -36.30% 

12 个二线城市 873.08  1212.85  -28.01% -21.13% 

一线四大城市 253.64  361.33  -29.80% -42.43% 

资料来源：中信建投研究发展部 

本月二线城市房价继续上涨为主流。1 月百城价格指数显示，全国 100 个城市新建住宅平均价格环比上涨

0.63%，自 2012 年 6 月以来连续第 20 个月环比上涨，环比涨幅收窄 0.07 个百分点。我们跟踪的城市房价表现

不一，天津、青岛等 6 个城市出现小幅回落调整，厦门此前由于短期政策扰动导致成交价偏低，本月已经恢复

到正常水平。近期杭州部分楼盘出现降价现象，未来二线城市房价可能由于房企资金链紧张压力而出现调整。 

图：天津一手住宅成交情况 图：青岛一手住宅成交情况 
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资料来源：天津市国土资源和房屋管理局，中信建投研究发展部 资料来源：青岛网上房地产，中信建投研究发展部 
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图：南京一手住宅成交情况 图：杭州一手住宅成交情况 
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资料来源：南京网上房地产，中信建投研究发展部 资料来源：透明售房网，中信建投研究发展部 

图：苏州一手住宅成交情况 图：东莞一手住宅成交情况 
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资料来源：苏州商品房销售网上管理系统，中信建投研究发展部 资料来源：长沙房产政务信息网，中信建投研究发展部 

图：重庆新建商品房成交情况 图：成都一手住宅成交情况 
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资料来源：重庆网上房地产，中信建投研究发展部 资料来源：成都市城乡房产管理局，中信建投研究发展部 
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图：长沙一手住宅成交情况 图：厦门一手住宅成交情况 

3000 

4000 

5000 

6000 

7000 

8000 

0 

50 

100 

150 

200 

250 

Jan/09 Jul/09 Jan/10 Jul/10 Jan/11 Jul/11 Jan/12 Jul/12 Jan/13 Jul/13 Jan/14

长沙一手住宅成交量（万平米） 成交均价（元/平米）

 

6000 

8000 

10000 

12000 

14000 

16000 

18000 

20000 

0 

10 

20 

30 

40 

50 

60 

70 

80 

90 

Jan/09 Jul/09 Jan/10 Jul/10 Jan/11 Jul/11 Jan/12 Jul/12 Jan/13 Jul/13 Jan/14

厦门一手住宅成交量(万平米） 成交均价（元/平米）

 

资料来源：长沙房产政务信息网，中信建投研究发展部 资料来源：厦门网上房地产，中信建投研究发展部 

 

图：武汉一手住宅成交情况 图：哈尔滨新建商品房成交情况 
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资料来源：武汉网上房地产，中信建投研究发展部 资料来源：Wind，中信建投研究发展部 

    1 月份，我们统计的二线城市平均去化节奏有所放缓，平均去化率约 68%左右。去化程度各城市呈现较明

显的分化趋势，其中杭州去化水平继续领跑，整体去化率在 85%以上，有的项目甚至开盘即售罄。南京金尧首

府项目推盘套数为 158 套，开盘去化率为 100%。武汉整体推盘量最大，但去化水平不是很高，平均去化率为

60%。从户型来看，120 平以下的中小户型毛坯房仍然是供应主力，其项目去化也相对较为理想。 

表：重点二线城市新入市楼盘销售摘录（2014 年 1 月） 

城市 项目 区域 推盘

套数 

户型 均价 装修情况 开盘去化率 

南京 金尧首府 栖霞区 158 
66 平米一居， 

78、86、92 平米 105 平米二居 
12500 毛坯 100% 

南京 碧湖天辰 江宁区 61 
97 平米两居 

118 平米、122 平米和 141 平米三居 
9000 精装修 93% 

南京 竹山华庭 江宁区 36 74 平米两居、125 平米四居 16000 毛坯 60% 

南昌 江报翰林世家 经济技术开发区 104 88-108 ㎡ 7300 毛坯 43% 

南昌 艾溪湖一号 高新开发区 263 37-95 ㎡ 9000 
毛坯 , 精装

修 
49% 

天津 社会山 2014 西青区 264 91-92 平米二居、123 平米三居 10500 毛坯 83% 
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天津 米兰阳光 新北区 344 53-102 平米一至三居 3650 毛坯 59% 

天津 霞飞路 63 弄 西青区 192 85-143 平米一至三居 12500 毛坯 57% 

杭州 兴耀星悦湾 萧山区 112 86、135 ㎡ 8500 毛坯 80% 

杭州 怡丰城 余杭区 238 86、99 ㎡ 10000 毛坯 80% 

杭州 景瑞御华府 余杭区 90 89 ㎡ 9000 毛坯 100% 

杭州 世茂•之西湖 滨江区 633 90、114、140 ㎡ 25000 
毛坯 , 精装

修 
90% 

杭州 龙湖·春江彼岸 滨江区 96 101、138 ㎡ 24000 毛坯 90% 

杭州 绿都•金域兰庭 萧山区 378 71、85、89、129 ㎡ 10000 毛坯 85% 

杭州 紫玉福邸 江干区 191 89、120、139 ㎡ 23000 毛坯 61% 

武汉 联投广场 江夏区 256 92 ㎡两房  123 ㎡三房 6100 毛坯 99% 

武汉 统建天成美雅 东湖高新区 32 87 ㎡两房 8500 毛坯 81% 

武汉 汉口印象 东西湖区 308 57-90 ㎡两房 104 ㎡三房 6500 毛坯 75% 

武汉 泓悦府 洪山区 306 93-103 ㎡两房 12000 毛坯 42% 

武汉 当代安普顿镇 洪山区 294 105-115 ㎡三房 8600 毛坯 30% 

武汉 航天龙城 黄陂区 236 
69-82 ㎡两房 93-100 ㎡三房 

139-142 ㎡四房 
5000 毛坯 89% 

武汉 凤凰水岸公馆 黄陂区 252 79-87 ㎡两房 108-143 ㎡三房 5900 毛坯 38% 

武汉 金地雄楚 1 号 东湖高新区 520 90 ㎡两房 118-132 ㎡三房 10000 毛坯 14% 

武汉 海赋江城 江岸区 364 
68 ㎡一房 84-89 ㎡两房 

95-128 ㎡三房 
9200 毛坯 71% 

武汉 卧龙墨水湖边 汉阳区 368 85-90 ㎡两房 97-135 ㎡三房 7800 毛坯 57% 

武汉 恒大御景湾 汉阳区 793 
58 ㎡一房 82-90 ㎡两房 

89-146 ㎡三房 
7680 精装修 45% 

武汉 月湖琴声 汉阳区 100 
94-98 ㎡两房 142-146 ㎡三房 

164-238 ㎡四房 254-286 ㎡三房 
14000 毛坯 60% 

武汉 保利城 洪山区 764 90-120 ㎡两房 137 ㎡三房 9700 毛坯 100% 

长沙 清溪川九号 雨花区 108 89.21 ㎡-128.51 ㎡ 8000 毛坯 41% 

资料来源：搜房网，中信建投研究发展部 
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全国土地市场分析 

我们在此前的年度策略交流中提出的一个观点是上半年土地市场可能延续 13 年的火爆行情，出现量价齐升

的局面。1 月份的数据验证了我们的这一判断。一线城市成交建筑面积为 908 万平米，量上虽然有所下滑，但

是成交楼面价首次超过万元，环比增长 114%。各大城市高价地频现，稀缺大体量项目入市对成交价格起到了拉

升的作用。具体到城市而言，北京共成功出让土地 26 宗，总成交金额高达 406 亿元，高居榜首。杭州以 342.77

亿元紧随其后，多个高总价项目入市。上海土地成交总价达到 268 亿元，其中 1 月 28 日上海闸北区大宁路街道

325 街坊地块竞拍，吸引众多房企的关注，最终方兴地产以 101 亿元摘得今年上海的总价地王，溢价率达 111.5%，

楼面价约为 4.8 万元/平。 

目前银行自主调整房地产信贷政策的趋势已经比较明显，包括开发贷在内的各类房地产贷款已经在总量和

增量受到控制，行业被动去杠杆的过程已经到来。这种局面下我们认为二季度土地市场会达到相对高点。 

表：全国土地成交总价排名（2013 年 1 月） 

排名 城市 成交幅数 成交占地面积(万方) 成交建筑面积(万方) 成交总价(亿元) 

1 北京 26 224.03  343.69  406.07  

2 杭州 78 177.31  504.36  342.77  

3 上海 55 187.57  360.93  267.70  

4 济南 48 364.36  1116.27  180.46  

5 深圳 10 14.78  102.53  173.61  

6 福州 9 67.41  230.11  127.45  

7 佛山 52 255.68  661.88  117.54  

8 苏州 39 136.18  260.40  81.16  

9 广州 11 72.70  100.85  72.97  

10 天津 63 382.40  545.84  70.82  

数据来源：cric，中信建投证券研究部 

图：全国 14 个主要城市土地成交情况 图：一线城市土地成交及情况 
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数据来源：cric，中信建投证券研究部 数据来源：cric，中信建投证券研究部 
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表：国内房地产公司拿地情况（2014 年 1 月） 

公司 拿地宗数 拿地城市 占地面积 

（万平米） 

建筑面积 

（万平米） 

土地价款 

（亿元） 

万科 3 上海 1 宗、陕西 1 宗、云南 1 宗 36 100.40 28.17 

招商地产 4 常熟 1 宗、烟台 1 宗、哈尔滨 1 宗、广州 1 宗 100.23 211.76 53.43 

中南建设 1 昌江 1 宗 13.44 - 1.08 

滨江集团 5 嘉兴 5 宗 27.40 52.98 11.77 

保利地产 4 清远 1 宗、广州 1 宗、东莞 1 宗、天津 1 宗 84.40 208.25 72.80 

金地集团 2 苏州 1 宗、顺义 1 宗 11.10 19.27 25.95 

世茂股份 1 济南 1 宗 41.40 97.00 23.00 

阳光城 1 杭州 1 宗 5.53 13.83 11.30 

华发股份 2 广州 2 宗 4.07 11.55 17.15 

名流置业 1 西安 1 宗 2.04 7.15 1.11 

上实发展 1 上海 1 宗 3.30 5.28 2.64 

嘉凯城 1 诸暨 1 宗 7.91 11.70 2.10 

天津松江 1 天津 1 宗 1.16 1.16 0.26 

深天健 1 南宁 1 宗 6.90 20.70 3.45 

云南城投 1 北京 1 宗 4.66 16.31 24.60 

世荣兆业 2 珠海 2 宗 14.19 22.70 6.35 

信达地产 1 马鞍山 1 宗 0.45 1.25 0.12 

华夏幸福 5 廊坊 5 宗 20.24 - 6.98 

新华联 3 长沙 2 宗、西宁 1 宗 86.50 159.46 8.99 

宋都股份 1 杭州 1 宗 1.64 4.93 3.25 

泰禾集团 2 福州 2 宗 39.15 37.98 1.79 

天地源 1 西安 1 宗 3.26 9.78 1.74 

嘉宝集团 1 上海 1 宗 2.57 3.09 10.42 

小商品城 1 义务 1 宗 10.84 11.93 1.11 

荣安地产 2 宁波 2 宗 13.78 28.67 16.58 

万通地产 1 杭州 1 宗 6.34 19.65 6.18 

资料来源：公司公告，中信建投研究发展部 

国内房地产公司动态 

万科 A：万科联合竞得北京昌平一住宅公建地块，总地价 36 亿元，建筑控制规模 20.3 万平米，住宅部分

全部为“自住型商品房”，限价 21000 元/平；2013 年销售额 1709 亿元，同比增 21%，销售面积 1490 万平米，

销售均价 11470 元/平，近期新增项目 12 个，计容积率建筑面积 351 万平，需支付地价款 90.1 亿元。 

保利地产：保利地产发布业绩快报，13 年净利润 108 亿，同比增 28%，EPS1.51 元，全年销售额 1253 亿，

同比增 23%。  

招商地产：招商地产以 10.4 亿竞得佛山一商住用地，建筑面积 29.7 万平；13 年销售额 432 亿，销售面积

274 万平。 



 

  

14 

HTTP://RESEARCH.CSC.COM.CN 请参阅最后一页的重要声明 

行业深度研究报告 

[table_page] 房地产 

 

金地集团：13 年销售 450.4 亿，新增三住宅项目。 

世茂股份：世茂股份以 23 亿竞得“济南天桥区官扎营片区及火车站北广场区域”地块，土地面积 41 万平

米，地上建面 97 万平米；13 年合同签约额 130.1 亿元，增 53%，签约面积 97.93 万平，增 53%。 

金科股份：金科股份 1.18 亿竞得重庆商住用地，建筑面积 18.8 万平。 

阳光城：阳光城 11.3 亿竞得杭州一宅地，建面 13.8 万平。 

新城 B 股：新城 B 股 13 年销售额 171 亿，同比增 30.22%，7.34 亿竞得上海松江一商住地块，建面 4.7 万

平。 

荣盛发展：签订了《黄山太平湖金盆湾旅游综合开发项目投资框架协议书》，总投资 50 亿；签订《神农架

林区龙降坪旅游综合开发投资协议》，拓展旅游地产；荣盛发展收到证监会对公司非公开发行股票申请终止审查

通知，截至 1 月 8 日，荣盛控股累计增持公司股票 1024 万股，荣盛创投增持 769 万股，分别占总股本的 0.54%

和 0.41%。 

泰禾集团：泰禾集团董事会授权管理层 100 亿土地购置额度；预计 2013 年归属于上市公司股东净利润同比

增长 106%至 115%，EPS0.70 元至 0.73 元。 

华夏幸福：6.98 亿竞得固安 20.24 万平住宅用地；13 年业绩预增 50%-60%，承建固安县农业示范区；2013

年销售额为 374.24 亿，同比增 77.07%，其中园区结算回款额 75.77 亿，产业园区配套住宅签约销售额 236.1 亿，

城市地产销售额 62.38 亿；华夏幸福与湖北葛店经济技术开发区拟合作开发 18 平方公里委托区域。 

云南城投：云南城投联合竞得北京商业金融地块，总价 24.6 亿，建筑面积 16.31 万平。 

上实发展：2.64 亿竞得上海嘉定新城一商住办用地，建筑面积 5.28 万平；与上海实业东滩投资共同成立上

实养老产业平台，用于开发建设养老社区；2.64 亿竞得上海嘉定新城一商住办用地，建筑面积 5.28 万平。 

华发股份：竞得广州两居住用地，总地价 17.15 亿元，建筑面积 11.55 万平，需配建拆迁安置房共计 1.22

万平。 

中南建设：2013 年归属于母公司净利润 12.26 亿，EPS1.05 元，同比增 20%；18 亿竞得常熟一商住用地，

建面 33.8 万平，1.08 亿竞得海南昌江一住宿餐饮用地，占地面积 13.44 万方，上述项目预计上半年实现预售。  

苏州高新：非公开发行不超过 4.35 亿股募集不超过 15 亿，用于徐州、扬州项目建设及补充流动资金。 

滨江集团：11.77 亿竞得平湖市商住地块，占地 27.4 万平米。 

名流置业：预计 2013 年归属母公司净利润 0.2 亿-0.6 亿，同比下降 64%-88%；修改公司章程，包括公司名

称改为“美好置业集团”，发展战略由“全国布局”转变为“区域聚焦、深耕发展”。 

嘉凯城：以 2.10 亿元竞得诸暨市城西地块，占地 7.9 万平米。 

中天城投：预计 2013 年归属母公司净利润 8.77 亿-10.96 亿，同比增长 100%-150%，EPS0.68-0.85 元；收到
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中央财政节能减排财政政策综合示范综合奖励资金和地方财政配套资金，共计 5598 万，预计分别增加 13 年和

14 年利润总额 700 万和 4800 万。 

冠城大通：出资 12.1 亿认购富滇银行 5 亿股，认购价 2.42 元/股；13 年业绩预增 50%-100%。 

阳光股份：子公司阳光丰成拟和恒信发展分别认购豪威投资 30%和 70%股份，并分别向豪威投资提供贷款

0.54 亿美元和 1.25 亿美元，豪威投资拟收购北京瑞景阳光 45%股权、沈阳世达物流 56%股权、Coralvest Private 

Limited.100%股权和 Merino Private Limited.100%股权。 

新湖中宝：截至 1 月 20 日大股东累计增持 1.25 亿股，占总股本 2%。 

建发股份：1 月 16 日-17 日 3 名董事高管增持 13 万股，太平洋人寿保险增持 0.16 亿股，太平洋资管累计持

有公司股权达 5.65%;董事长等四名高管增持 14 万股公司股票。 

万泽股份：2.46 亿元受让控股股东万泽集团持有的天实和华 29%股权，受让完成后公司持股比例达 59%；

市北高新控股股东违背承诺减持公司 254万股股票遭证监会警示；业绩快报：净利 1.45亿-2.1亿，增10.4%-59.9%；

万泽股份汕头热电一厂“热电厂住宅片区”改造项目规划出台，用地面积为 8.57 万方。 

华业地产：业绩快报：13 年净利润约为 4.3 亿-5 亿，同比增 90%-120%，公司以 3000 万通过收购华茂嘉投

资 100%股权取得深圳龙岗两商住用地使用权，建筑面积 4.19 万平；投资 1 亿元（出资比例为 25%）参与发起

设立深圳国泰君安申易投资基金一期（有限合伙），主要投资于房地产相关领域及行业。 

万通地产：6.18 亿竞得杭州余杭一商住用地，建筑面积 19.6 万平。 

世荣兆业：6.35 亿竞得珠海两商住用地，建筑面积 22.7 万平；1.12 亿竞得威海住宅用地，建筑面积 15.3 万

平。 

电子城：业绩快报：13 年营收 14.7 亿，增 5.1%，净利 5 亿，增 17.23%，EPS0.86 元。 

华联控股：“宝安区新安 27 区华联片区”更新项目已通过审批，建面 19.7 万平，需缴纳地价款 12.7 亿。 

宋都股份：3.25 亿竞得杭州一商业金融用地，建面 4.93 万平。 

 

招商置业：外高桥拟与招商置业按照 4:6 股权比例合作开发森兰外高桥商务区部分项目。 

 

中弘股份：子公司以债权转让方式获得信托融资 16 亿元，期限两年，债权回购溢价率为 12%/年。 

 

世联地产：四季度实现代理销售金额 967 亿元，同比增 36.97%，13 年累计实现代理销售金额为 3175 亿元，

同比增长 50.4%。 

首开股份：13 年销售额 185.8 亿元，同比增 4.4%，销售面积 140.9 万平，同比增 4.4%。 

恒大：13 年销售额 1004 亿，14 年销售目标为 1100 亿。 
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城投控股：以 7.04 亿向上实发展收购上海丰启 42%股权，同时收购上海上实对上海丰启的 4.88 亿债权。 

新华联：拟投资 6.4 亿购买马来西亚和韩国济州岛土地，计划用于建设旅游度假项目，公司 2.2 亿竞得西宁

19 宗地块，土地总面积 67.5 万平。 

中华企业：以 14.6 亿转让上海锐思资产管理有限公司 100%股权（古北大厦）。 

 

主要房企本月销售情况 

图：万科月销售额 图：保利月销售额 
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资料来源：wind，中信建投研究发展部 资料来源：wind，中信建投研究发展部 

 
图：金地集团月销售额 图：龙湖地产月销售额 
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资料来源：wind，中信建投研究发展部 资料来源：wind，中信建投研究发展部 
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图：碧桂园月销售额 图：绿城中国月销售额 
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资料来源：wind，中信建投研究发展部 资料来源：wind，中信建投研究发展部 

图：恒大月销售额 图：富力地产月销售额 
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资料来源：wind，中信建投研究发展部 资料来源：wind，中信建投研究发展部 

图：融创中国月销售额 图：世茂房地产月销售额 
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资料来源：wind，中信建投研究发展部 资料来源：wind，中信建投研究发展部 
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估值指标与评级 

表：覆盖公司估值指标与评级变化（截至 2 月 26 日收盘） 

公司名称 投资  最新股价 总市值 销售金额 EPS P/E NAV 折价率 

评级 12A 13F 12A 13F 14F 12A 13F 14F 

万科 A 买入 6.68 736 1412 1709 1.14 1.4 1.68 5.86 4.77 3.98 13 49% 

保利地产 买入 6.75 482 1017 1253 1.18 1.54 2 5.72 4.38 3.38 16.4 59% 

招商地产 买入 15.82 272 364 432 1.93 2.43 3.05 8.20 6.51 5.19 29.8 47% 

金地集团 买入 6.00 268 342 450 0.83 0.87 1.1 7.23 6.90 5.45 9.7 38% 

荣盛发展 买入 8.60 163 181 273 1.15 1.52 2.01 7.48 5.66 4.28 12.9 33% 

新湖中宝 买入 2.97 186 53 100 0.37 0.45 0.56 8.03 6.60 5.30 6.5 54% 

金科股份 买入 7.71 89 164 220 1.1 1.41 1.81 7.01 5.47 4.26 16.1 52% 

首开股份 买入 4.18 94 177 200 0.72 0.6 0.73 5.81 6.97 5.73 12.4 66% 

阳光城 买入 7.24 76 70 145 0.55 0.71 1.2 13.16 10.20 6.03 12.7 43% 

中南建设 买入 6.85 80 110 140 0.88 1.06 1.31 7.78 6.46 5.23 15 54% 

世茂股份 买入 8.16 96 85 130 1.17 1.38 1.63 6.97 5.91 5.01 18.5 56% 

泛海建设 增持 4.29 196 51 60 0.17 0.13 0.22 25.24 33.00 19.50 6.9 38% 

苏宁环球 增持 4.79 98 66 100 0.42 0.6 0.8 11.40 7.98 5.99 7.6 37% 

滨江集团 增持 6.37 86 89 110 0.94 1.2 1.35 6.78 5.31 4.72 11.8 46% 

福星股份 增持 6.72 48 67 70 0.86 0.94 1.1 7.81 7.15 6.11 17.4 61% 

华发股份 增持 6.29 51 45 65 0.67 0.7 0.8 9.39 8.99 7.86 13.6 54% 

鲁商置业 增持 3.42 34 76 80 0.25 0.4 0.49 13.68 8.55 6.98 6.8 50% 

亿城股份 增持 3.08 44 35 45 0.27 0.30 0.33 11.41 10.27 9.33 6.80 55% 

格力地产 增持 8.83 51 18 22 0.56 0.66 0.8 15.77 13.38 11.04 11.14 21% 

资料来源：中信建投研究发展部 
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每月组合配置 

市场深度调整，我们加大了价值品种的配置，这恐怕也是所谓对这些品种更加了解吧，组合中开始关注华

夏幸福这样的品种。 

表：每月组合配置推荐（2014 年 1 月） 

公司名称 代码 权重 推荐原因 

万科 A 000002 20% 公司的货值充足，增速提升 

金地集团 600383 20% 市场关注提升，预期改善 

华夏幸福 600340 20% 基本面逐渐清晰 

名流置业 000667 20% 公司战略转变预期 

阳光城 000671 20% 销售强劲业绩确定 

资料来源：中信建投研究发展部 

 

图：2014 年 1 月 21 日-2014 年 2 月 24 日的组合指数、行业指数与 A 股指数比较 
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资料来源：Wind，中信建投研究发展部 
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图：2010 年 4 月 1 日以来的组合指数、行业指数与 A 股指数比较 
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资料来源：Wind，中信建投研究发展部 

 ..............................................................................................................................................................................................  

 

附录 

A 股地产企业再融资预案汇总 

表：再融资预案汇总 

公司 预案公告日 类型 发行量 

（亿股） 

发行价 涉及金额  

（亿元） 

募资用途 

新湖中宝 8 月 1 日 定向增发 17.9 3.07 55 
上海新湖青蓝国际和上海新湖明珠城三期

三、四标段项目开发 

宋都股份 8 月 6 日 定向增发 3.13 4.8 15 
南京南郡国际花园项目和杭州东郡国际三

期项目开发 

北京城建 8 月 8 日 定向增发 4.16 9.38 39 
北京世华龙樾 、海梓府 和上河湾项目开

发北京平各庄土地一级开发项目 

三湘股份 8 月 9 日 定向增发 2.37 5.28 12.51 三湘海尚名邸、虹桥三湘广场开发 

金科股份 8 月 13 日 定向增发 4 10.81 43.24 
西安凤城二路项目、重庆开州富中心项目

和重庆江津世界城项目开发 

中茵股份 8 月 15 日 定向增发 1.8 9.53 17.15 徐州中茵广场项目开发 



 

  

21 

HTTP://RESEARCH.CSC.COM.CN 请参阅最后一页的重要声明 

行业深度研究报告 

[table_page] 房地产 

 

新华联 8 月 16 日 定向增发 5 4.2 21 

醴陵市马放塘棚户区改造建设项目、宁夏

银川火车站棚户区改造项目、北京平谷区

马坊镇 B05-01、B05-02 居住及社会停车场

库项目  

中珠控股 8 月 19 日 定向增发 1.59 8.4 13.35 

中珠上郡花园（三期、四期）项目、潜江

工业园基础设施建设项目、收购潜江中珠

的全部股权 

荣盛发展 8 月 19 日 定向增发 3.48 12.93 45 
蚌埠锦绣香堤、徐州香榭兰庭、南京莉湖

春晓    

国兴地产 8 月 25 日 定向增发 2.4 6.21 14.9 用于国兴•北岸江山东区住宅项目 

大名城 8 月 25 日 定向增发 6 5.03 30 用于名城永泰东部温泉旅游新区一期  

迪马股份 8 月 27 日 定向增发 
11.79 3.52 41.5 购买资产 

4.36 3.17 13.83 资产重组配套资金 

银润投资 8 月 28 日 定向增发 1.18 9.4 11.05 晨光稀土资产注入 

天津松江 8 月 28 日 定向增发 5.09 3.93 20 
美湖里商业综合体项目 、张贵庄南侧 A

地块项目  

外高桥 8 月 29 日 定向增发 2.05 13.2 27 
中国（上海）自由贸易试验区一期建设项

目开发 

华夏幸福 9 月 2 日 定向增发 1.9 32.06 60.91 

大厂田各庄新民居建设项目、大厂潮白河

英国宫八期、大厂潮白河英国宫十一期、

固安孔雀城剑桥郡三期、香河孔雀城英国

宫一期、无锡运河孔雀城一期       

天保基建 9 月 5 日 定向增发 3.46 4.48 15.5 

天保房地产空港商业区住宅项目（一期）、

天保金海岸 D06 住宅项目 、天保金海岸

D07 住宅项目  

广宇集团 9 月 6 日 定向增发 2.67 3.74 10 
舟山临城 LKa-3-25b 地块项目和杭州鼎悦

府项目开发 

中弘股份 9 月 13 日 定向增发 7.59 3.95 30 用于海南如意岛旅游度假开发项目（一期）  

阳光城 9 月 14 日 定向增发 2.28 11.44 26 
用于福州阳光凡尔赛宫 B（天御城）和太

原环球金融中心（阳光城国际广场）项目  

招商地产 9 月 17 日 定向增发 
1.8 26.92 48.65 

购买海上世界住宅一期 8和文化艺术中心

土地使用权 

0.6 26.92 16.18 配套资金 

莱茵置业 9月 18日 定向增发 3.4 3 10.2  

中天城投 9 月 28 日 定向增发 4.54 6.61 30 
拟用于贵阳国际金融中心一期商务区项

目、贵阳市云岩回迁安置居住项目 

深天健 10 月 16 日 定向增发 3.69 7.06 26 
拟用于深圳轨道交通 9 号线 BT 项目，深

天健技术中心研发大楼项目   
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天业股份 10 月 17 日 定向增发 
1.86 6.87 12.78 购买天业黄金 90%股权 

0.69 6.19 4.26 资产重组配套资金 

首开股份 11 月 2 日 

定向增发 6.75 5.93 40 

北京通州区宋庄镇 C02/C06地块商品住房

建设项目、太原 CG-0932地块西区项目、

苏州 2011-B40地块项目、北京通州区于家

务乡乡中心 A/C地块项目开发 

固息债券 - - 58 
调整债务结构、项目建设以及未来可能的

收购兼并项目 

广宇发展 11 月 12 日 定向增发 
17.31 7.21 124.84 股权收购 

5.77 7.21 41.61 资产重组配套资金 

万方发展 11 月 15 日 
定向增发 6.13  3.93  24.09  

收购万方盛宏 95%股权、秦皇岛鼎骏 90%

股权、张家口宏础 100%股权、义林义乌

97.12%股权、延边龙润 100%股权 

定向增发 2.27  3.54  8.03  资产重组配套资金 

雅致股份 11 月 15 日 
定向增发 5.67 7.42  42.01  

收购南山地产（分立后）100%股权、上海

新南山 80%股权、南通南山 100%股权 

定向增发 1.89  7.42  14.00  资产重组配套资金 

迪康药业 11 月 18 日 
定向增发 19.36 4.66  90.22  收购蓝光和骏存续公司 100%股权 

定向增发 7.16  4.20  30.07  资产重组配套资金 

西藏城投 11 月 19 日 定向增发 1.88  9.56  18.00  

（1）收购北方集团持有的泉州置业40.01%

股权项目；（2）泉州置业 C-3-1地块项目；

（3）补充流动资金 

华丽家族 11 月 23 日 定向增发 4.56  4.17  19.00  太上湖项目开发 

香江控股 11 月 27 日 定向增发 4.81  5.20  25.00  
增城翡翠绿洲十三期、十四期住宅项目和

南方国际金融传媒大厦项目 

正和股份 12 月 4 日 定向增发 5.20  6.00  31.20  
收购哈萨克斯坦马腾石油股份有限公司

95%股权 

东华实业 12 月 26 日 定向增发 5.80 7.89 45.76 

收购淮南置业 90%股权、海南置业 77%股

权、广州天鹅湾项目、雅鸣轩项目一期、

雅鸣轩项目二期、城启大厦投资性房地产 

  定向增发 5.22 2.92 15.25 资产重组配套资金 

冠城大通 8 月 7 日 可转债 - - 18 南京万盛世纪新城 A1/B/C/D 区项目开发 
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卧龙地产 8 月 8 日 固息债券 - - 6 

上虞市 2011 年保障性住房项目代建和武

汉市汉阳区江 16 堤街鲤鱼洲组团“城中

村”改造还建房建设项目 

信达地产 8 月 10 日 固息债券 - - 28 

拟用于偿还公司债务，调整公司债务结构；

并拟用剩余部分资金补充公司营运资金，

改善公司财务状况 

中华企业 8 月 16 日 固息债券 - - 15.5 偿还公司债务，剩余部分补充营运资金 

新湖 B股 8 月 20 日 固息债券 - - 20 
偿还公司债务、改善债务结构、补充营运

资金 

黑牡丹 8 月 31 日 固息债券 - - 17 

偿还公司借款、调整公司债务结构，并拟

用剩余部分资金补充公司营运资金，改善

公司财务状况 

天房发展 9 月 7 日 固息债券 - - 17 
拟用于新景园保障性住房项目及偿还金融

机构借款改善公司债务结构 

格力地产 9 月 7 日 固息债券 - - 9.8 格力海岸 S3、格力海岸 S4 

世茂股份 9 月 28 日 固息债券 - - 58 
本次发行的公司债券的募集资金拟用于偿

还金融机构贷款 

嘉宝集团 10 月 30 日 固息债券 - - 9.6 补充流动资金 

香江控股 10 月 31 日 固息债券 - - 8 
拟用于调整债务结构、偿还公司银行贷款

以及补充流动资金中的一种或多种 

深振业 12 月 10 日 固息债券 - - 15 偿还银行贷款、补充流动资金 

华夏幸福 12 月 14 日 固息债券 - - 24 
改善债务结构、偿还公司债务和补充营运

资金中的一种或多种 

资料来源：公司公告，中信建投研究发展部 

地方政府房地产政策汇总 

表：2014 年部分地方政府房地产政策统计 

时间 地区 政策 

14-01 南昌 南昌 3月起对商品房预售款实施专用账户监管。 

14-01 南京 2014年南京商品住宅供地指标扩大为 500公顷,比 13年实际成交量增长 20.6%,且新出让的商品住宅用

地中 90平米以下的户型占比需超过 50%,该指标将会写入土地出让合同。 

14-01 北京 北京市自住商品房性质明确为“共有产权”，价格低于市场 30%-50%。 

14-01 北京 北京今年首批楼盘预售证下发，去年底执行的“单价四万元以上楼盘不发预售证”限价令或阶段性放松。 

14-01 北京 北京研究推出与居住证制度相配套、实现流动人口权益待遇梯级享有的一系列举措，深化以房管人等模

式。 

14-01 北京 北京下发遏制“小产权房”紧急通知，强调区县政府要负主责，全面负责辖区内“小产权房”清理整治，

对相关违法人员严肃处理；列“小产权房”清理时间表，各区县将建立小产权房“台账”底数，并在

2014年下半年全面拆除所有“上账”违建，确保小产权房零增长，严打在建、续建、在售项目。 

资料来源：互联网，中信建投研究发展部

http://search.caixin.com/search/search.jsp?keyword=%E5%B0%8F%E4%BA%A7%E6%9D%83%E6%88%BF
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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