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投资要点 

近期，市场对于房地产预售制度是否应该退出的问题非常关心，对此，我们的

观点如下： 

1. 预售制直接退出短期将造成供应真空，恶化供需关系 

直接取消预售带来最直接的影响则是房地产市场供应层面的短期真空，以及开

发商后期施工的资金短期更加短缺，不利于企业加快施工竣工。因此短期内，

房地产市场的供需关系将会进一步恶化，带来房价上涨压力，造成开发商资金

更加严峻，因而推升市场风险。 

2. 防风险应加强预售资金监管，严格控制预售回款用于项目施工 

而取消预售，从一定程度上可以缓解开发商追求所谓的高周转，而忽视了项目

施工品质和施工进度；即过快强调开盘销售回收资金，但是放慢了后期的施工

进度。从行业新开工增速和竣工增速剪刀差中更可以看出行业的这一状况。 

透过市场现象分析背后的原因，造成开发商追求开盘“高周转”但是施工“慢

周转”的核心问题在于加强销售回款的监管。按照监管规定，开发商收到销售

回款后应在银行托管并用于项目后续施工，按照施工进度按比例解锁资金。因

此，要达防范目的更重要的是加强预售款账户监管，严格执行将预售款用于后

期施工，防范随意挪用即可。 

3. 现房销售将使房企面临更大的资金压力，行业集中度将会进一步提升 

商品房预售的目的在于开发商自有资金以及开发贷本身并不足以完成楼盘的

总投资，为了弥补资金的缺口，降低楼盘烂尾的风险，通过预售的制度来回笼

资金用于开发。直接取消预售将会加剧开发商的资金压力，同时将会进一步拉

长开发周期，导致投资回报率下降。对于融资能力不占优势的中小房企，将会

面临资金链断裂的风险，行业集中度将会进一步提升。 

 

 重点城市销售 

上周，重点监测 45 城累计成交面积 505.1 万平方米，环比上周上升 8.8%；今

年至今累计成交 1.60 亿平方米，累计同比下滑 2.9%。其中，一线城市成交 104.9

万平方米，环比上周增长 61.1%，今年至今累计成交 2074.9 万平方米，累计同

比下降 7.1% ；二线城市成交 219.1 万平方米，环比上周上升 5.4%，今年至今

累计成交 6510.6 万平方米，累计同比下降 6.7% ；三线城市成交 181.1 万平方

米，环比上周下降 5.2%，今年至今累计成交 7364.9 万平方米，累计同比增长

2% 。 
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 百城土地供应 

上周，百城土地宅地供应规划建筑面积 323 万平方米，环比下降 70.1%，年初

至今累计供应规划建面 4.59 亿平方米，累计同比增长 26.7%，供求比 1.20，整

体供应略大于需求。其中，一线城市上周供应规划建筑面积 43 万方，环比下

降 41.3%，今年累计供应 1458 万平方米，累计同比下降 10.2%，累计供求比

0.99；二线城市上周供应规划建筑面积 175 万方，环比下降 54%，今年累计供

应 1.99 亿平方米，累计同比增长 20.9%，累计供求比 1.19；三四线城市上周供

应规划建筑面积 105 万方，环比下降 83.2%，今年累计供应 2.45 亿平方米，累

计同比增长 35.3%，累计供求比 1.24。 

 

 百城土地成交 

在土地挂牌价格方面，上周百城供应土地挂牌楼面均价 3391 元/平方米，今年

年初至今累计挂牌均价 3968 元/平方米，累计楼楼面价环比下降 0.1%，同比去

年同期上涨 19.8%。其中，一线城市上周供应土地挂牌楼面价 17977 元/平方米，

今年年初至今累计挂牌平均楼面价 12676 元/平方米，累计楼面均价环比上涨

1.3%，同比下降 7.3%；二线城市上周供应土地挂牌楼面价 2966 元/平方米，今

年年初至今累计挂牌平均楼面价4828元/平方米，累计楼面均价环比下降 0.3%，

同比上涨 6.6%；三四线城市上周供应土地挂牌楼面价 1804 元/平方米，今年年

初至今累计挂牌平均楼面价 3014 元/平方米，累计楼面均价环比下降 0.2%，同

比增长 42.6%。 

在土地挂牌价格方面，上周百城供应土地挂牌楼面均价 3391 元/平方米，今年

年初至今累计挂牌均价 3968 元/平方米，累计楼楼面价环比下降 0.1%，同比去

年同期上涨 19.8%。其中，一线城市上周供应土地挂牌楼面价 17977 元/平方米，

今年年初至今累计挂牌平均楼面价 12676 元/平方米，累计楼面均价环比上涨

1.3%，同比下降 7.3%；二线城市上周供应土地挂牌楼面价 2966 元/平方米，今

年年初至今累计挂牌平均楼面价4828元/平方米，累计楼面均价环比下降 0.3%，

同比上涨 6.6%；三四线城市上周供应土地挂牌楼面价 1804 元/平方米，今年年

初至今累计挂牌平均楼面价 3014 元/平方米，累计楼面均价环比下降 0.2%，同

比增长 42.6%。 

 

风险提示：预售制取消超预期落地、调控政策超预期收紧 
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1. 重点城市销售 

上周，重点监测 45 城累计成交面积 505.1 万平方米，环比上周上升 8.8%；今年至今累计成交 1.60 亿平方米，累

计同比下滑 2.9%。其中，一线城市成交 104.9 万平方米，环比上周增长 61.1%，今年至今累计成交 2074.9 万平方米，

累计同比下降 7.1% ；二线城市成交 219.1 万平方米，环比上周上升 5.4%，今年至今累计成交 6510.6 万平方米，累计

同比下降 6.7% ；三线城市成交 181.1 万平方米，环比上周下降 5.2%，今年至今累计成交 7364.9 万平方米，累计同比

增长 2% 。 

表 1：重点跟踪城市成交情况 

城市等级 城市 本周成交面积 环比 今年累计成交 累计同比
北京 30.1 124.3% 306.8 -17.5%
上海 29.8 1.2% 927.6 -9.3%
广州 40.9 143.7% 627.8 -7.1%
深圳 4.1 -24.9% 212.8 30.5%

一线合计 104.9 61.1% 2074.9 -7.1%
杭州 21.1 0.9% 674.4 -10.2%
南京 8.9 -60.1% 466.3 -14.1%
武汉 23.5 -21.9% 1158.2 -18.8%
成都 40.5 69.2% 750.8 175.8%
青岛 28.9 3.4% 1149.5 -5.8%
苏州 14.1 -22.9% 642.2 3.0%
南昌 17.0 49.7% 360.6 -31.3%
福州 3.8 7.8% 103.2 -14.0%
长春 36.3 28.6% 742.6 19.9%
济南 21.4 8.5% 285.5 -57.1%
大连 3.6 119.7% 177.4 -18.1%

二线合计 219.1 5.4% 6510.6 -6.7%
无锡 0.0 - 428.7 60.7%
东莞 7.7 -33.0% 328.6 -7.7%
惠州 5.6 16.5% 190.7 -19.0%
扬州 10.7 -9.2% 278.6 10.6%
安庆 2.1 -70.6% 152.5 17.6%
岳阳 2.3 -16.0% 141.4 -18.6%
韶关 3.2 -3.6% 132.5 -10.8%
南宁 12.8 -35.7% 468.2 -27.2%
江阴 5.1 -18.7% 287.6 15.7%
佛山 25.5 9.0% 0.1 270.4%
吉林 5.6 -15.4% 176.1 28.8%
温州 10.1 -6.8% 530.4 18.9%
金华 5.0 12.3% 171.8 154.5%
泉州 7.7 16.3% 236.8 46.5%
襄阳 2.7 -5.6% 164.7 -24.3%
赣州 19.6 62.6% 688.3 185.1%
珠海 4.0 -8.0% 130.1 54.3%
常州 5.2 -31.9% 276.0 11.3%
淮安 7.5 -24.1% 470.1 -12.5%

连云港 5.9 -8.4% 549.4 -11.0%
绍兴 1.8 51.2% 127.3 -20.1%
泰州 0.0 - 64.5 -66.5%
镇江 16.3 21.3% 555.4 70.5%

牡丹江 0.0 - 44.5 -10.2%
淮南 4.3 -25.5% 138.4 -27.4%
江门 2.8 53.1% 97.5 -44.1%
莆田 1.1 - 107.6 -17.6%
泰安 3.3 -20.9% 213.2 -35.0%
芜湖 0.6 -22.0% 85.4 -79.7%
湛江 2.7 88.4% 128.5 273.4%

三线合计 181.1 -5.2% 7364.9 2.0%
45城合计 505.1 8.8% 15950.4 -2.9%

三线城市

一线城市

二线城市

 

资料来源：Wind、各地房管局、浙商证券研究所 
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图 1：45 城销售面积（万平方米）  图 2：45 城销售面积同环比增速 
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  资料来源：Wind、各地房管局、浙商证券研究所  资料来源：Wind、各地房管局、浙商证券研究所 

 

图 3：一线城市销售面积（万平方米）  图 4：一线城市销售面积同环比增速 
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  资料来源：Wind、各地房管局、浙商证券研究所  资料来源：Wind、各地房管局、浙商证券研究所 

 

图 5：二线城市销售面积（万平方米）  图 6：二线城市销售面积同环比增速 
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图 7：三四线城市销售面积（万平方米）  图 8：三四线销售面积同环比增速 
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2. 土地供应  

上周，百城土地宅地供应规划建筑面积 323 万平方米，环比下降 70.1%，年初至今累计供应规划建面 4.59 亿平方

米，累计同比增长 26.7%，供求比 1.20，整体供应略大于需求。其中，一线城市上周供应规划建筑面积 43 万方，环比

下降 41.3%，今年累计供应 1458 万平方米，累计同比下降 10.2%，累计供求比 0.99；二线城市上周供应规划建筑面积

175 万方，环比下降 54%，今年累计供应 1.99 亿平方米，累计同比增长 20.9%，累计供求比 1.19；三四线城市上周供

应规划建筑面积 105 万方，环比下降 83.2%，今年累计供应 2.45 亿平方米，累计同比增长 35.3%，累计供求比 1.24。 

 

表 2：百城土地供应情况 

城市等级 环比 累计同比 供求比
一线 -41.3% -10.2% 0.99
二线 -54.0% 20.9% 1.19
三四线 -83.2% 35.3% 1.24
合计 -70.1% 26.7% 1.20

19802
38103

105

今年累计供应 今年累计成交
1475

323

1458
19974
24459
45891

供应规划建筑面积
43
175 16826

 

资料来源：Wind、各地房管局、浙商证券研究所 

 

图 9：百城土地供应建筑面积  图 10：百城土地供应建筑面积同环比 
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  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所 
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图 11：一线城市土地供应建筑面积  图 12：一线城市土地供应建筑面积同环比 
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  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所 

 

图 13：二线城市土地供应建筑面积  图 14：二线城市土地供应建筑面积同环比 
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  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所 

 

图 15：三四线城市土地供应建筑面积  图 16：三四线城市土地供应建筑面积同环比 
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  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所 

 

在土地挂牌价格方面，上周百城供应土地挂牌楼面均价 3391 元/平方米，今年年初至今累计挂牌均价 3968 元/平

方米，累计楼楼面价环比下降 0.1%，同比去年同期上涨 19.8%。其中，一线城市上周供应土地挂牌楼面价 17977 元/

平方米，今年年初至今累计挂牌平均楼面价 12676 元/平方米，累计楼面均价环比上涨 1.3%，同比下降 7.3%；二线城

市上周供应土地挂牌楼面价 2966 元/平方米，今年年初至今累计挂牌平均楼面价 4828 元/平方米，累计楼面均价环比

下降 0.3%，同比上涨 6.6%；三四线城市上周供应土地挂牌楼面价 1804 元/平方米，今年年初至今累计挂牌平均楼面价

3014 元/平方米，累计楼面均价环比下降 0.2%，同比增长 42.6%。 
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表 3：百城土地挂牌楼面价 

城市等级
一线
二线
三四线
合计 -0.1%3391

17977
2966

3968

-7.3%
6.6%
42.6%
19.8%

供应土地挂牌楼面价 累计楼面价环比 累计楼面价同比

1804

1.3%
-0.3%
-0.2%

今年累计楼面价
12676
4828
3014

 

资料来源：Wind、各地房管局、浙商证券研究所 

 

图 17：百城土地供应楼面价  图 18：百城整体累计挂牌楼板价及同比增速 
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  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所 

 

图 19：一线城市土地供应楼面价  图 20：一线城市整体累计挂牌楼板价及同比增速 
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  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所 
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图 21：二线城市土地供应楼面价  图 22：二线城市整体累计挂牌楼板价及同比增速 
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资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所 

 

图 23：三四线城市土地供应楼面价  图 24：三四线城市整体累计挂牌楼板价及同比增速 

1804

4085

2417

4087

2701

3261

27892889

3818

2894

3423
3091

3259

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

09/2309/1609/0909/0208/2608/1908/1208/0507/2907/2207/1507/0807/01

三线城市

 

 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

2800

2850

2900

2950

3000

3050

三线城市累计挂牌楼板价及同比增速

三线城市 同比

  

资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所 

 

3. 土地成交 

上周，百城土地住宅用地成交规划建筑面积 229 万方，环比下降 73.7%，今年累计成交 3.81 亿平方米，累计同比

增长 12.7%。其中一线城市上周成交建筑面积 9 万平方米，环比下降 72.4%，今年累计成交 1475 万平方米，累计同比

下降 6.9%；二线城市上周成交建筑面积 194 万平方米，环比下降 63.4%，今年累计成交 1.68 亿平方米，累计同比增长

3.3%；三线城市上周成交建筑面积 27 万平方米，环比下降 91.4%，今年累计成交 1.98 亿平方米，累计同比增长 24.3%。 

 

表 4：百城土地成交建筑面积 

城市等级
一线
二线
三四线
合计

24.3%

成交规划建筑面积
-6.9%
3.3%

累计同比环比 今年累计成交
-72.4% 1475
-63.4% 16826

27
229 -73.7% 38103 12.7%

-91.4% 19802

9
194

 

资料来源：Wind、各地房管局、浙商证券研究所 
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图 25：百城宅地成交建筑面积  图 26：百城宅地成交建筑面积同环比 
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资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所 

 

图 27：一线城市宅地成交建筑面积  图 28：一线城市宅地成交建筑面积同环比 
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资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所 

 

图 29：二线城市宅地成交建筑面积  图 30：二线城市宅地成交建筑面积同环比 
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资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所 
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图 31：三四线城市宅地成交建筑面积  图 32：三四线城市宅地成交建筑面积同环比 

27

309

650
541

414

688

390

553

859

501
394

1050

1233

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

09/2309/1609/0909/0208/2608/1908/1208/0507/2907/2207/1507/0807/01

三线城市

 

 

-150%

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

三线城市

环比 同比

  

资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所 

 

在土地成交楼面价及溢价率方面，上周百城住宅用地平均成交楼面价为 4230 元/平方米，环比下降 0.6%，同比下

降 25.9%，整体溢价率为 2.1%，年初至今平均楼面价 4728 元/平方米，同比下降 3%，溢价率 16.9%，较去年同期溢价

率下降 21.3 个百分点。其中，一线城市住宅用地平均成交楼面价为 1852 元/平方米，环比下降 88.2%，同比下降 93.6%，

整体溢价率为 0%，年初至今平均楼面价 12860 元/平方米，同比下降 21.4%，溢价率 8.6%，较去年同期溢价率下降 14.4

个百分点；二线城市住宅用地平均成交楼面价为 4465 元/平方米，环比上升 6.5%，同比下降 44%，整体溢价率为 2.4%，

年初至今平均楼面价 5646 元/平方米，同比下降 2%，溢价率 15.7%，较去年同期溢价率下降 21.9 个百分点；三四线城

市住宅用地平均成交楼面价为 3291 元/平方米，环比上涨 2.9%，同比上升 20.7%，整体溢价率为 0%，年初至今平均

楼面价 3343 元/平方米，同比上涨 18.1%，溢价率 21.5%，较去年同期溢价率下降 27 个百分点。 

 

表 5：百城土地成交楼面价及溢价率 

城市等级 楼面价 环比 同比 溢价率 同比 溢价率 去年溢价率
一线 1852 -88.2% -93.9% 0.0% -21.4% 8.6% 23.0%
二线 4465 6.5% -44.0% 2.4% -2.0% 15.7% 37.6%
三四线 3291 2.9% 20.7% 0.0% 18.1% 21.5% 48.5%
合计 4230 -0.6% -25.9% 2.1% -3.0% 16.9% 38.2%

年初至今平均楼面价

3343

12860
5646

4728
 

资料来源：Wind、各地房管局、浙商证券研究所 

 

图 33：百城宅地成交楼面价及溢价率  图 34：百城宅地成交楼面价同环比增速 
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  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所 
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图 35：一线城市宅地成交楼面价及溢价率  图 36：一线城市宅地成交楼面价同环比增速 
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  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所 

 

图 37：二线城市宅地成交楼面价及溢价率  图 38：二线城市宅地成交楼面价同环比增速 
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  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所 

 

图 39：三四线城市宅地成交楼面价及溢价率  图 40：三四线城市宅地成交楼面价同环比增速 
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  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所  资料来源：Wind、中国土地大全、浙商证券研究所 
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股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1、买入  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋20％以上；   

2、增持  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋10％～＋20％；   

3、中性  ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4、减持  ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下：   

1、看好  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2、中性  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3、看淡  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对

比重。 

建议：投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资

者不应仅仅依靠投资评级来推断结论  
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