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出台涉房贷款新规，销售规模保持正增 
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房地产行业周报-20210102 

 

[Table_Summary] ►   一周行情回顾 
本周，申万房地产指数上涨 1.19%，沪深 300 指数上涨 3.36%，

相对收益为-2.17%，板块表现弱于大盘。 

►   行业基本面 
本周(12.25-12.31)，我们跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交

105382 套，同比增速 7.5%，环比增速 12.9%；合计成交面积

1060.8 万平方米，同比增速 9.5%，环比增速 12.1%。 

本周(12.25-12.31)，我们跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交

20955 套，同比增速 0.4%，环比增速-1.6%；合计成交面积 213.7

万平方米，同比增速 3.3%，环比增速 3.8%。 

本周（12.25-12.31），我们跟踪的 17 个重点城市商品房库存面

积 19853.8 万平方米，环比增速 0%，去化周期 62.8 周。 

本周（12.21-12.27），供应土地 788.8 万平方米，同比增速-

57.6%；成交土地 2368.4 万平方米，同比增速-66.3%；土地成交

金额 523 亿元，同比增速-73.6%。 

本周（12.25-12.31）房地产企业合计发行信用债 54.2 亿元，同

比增速 157.6%，环比增速 7.3%；房地产类集合信托合计发行

193.9 亿元，同比增速-7.3%，环比增速 31.3%。 

投资建议 
本周，央行发布通知，建立银行业金融机构房地产贷款集中度管

理制度，明确了房地产贷款集中度管理制度的机构覆盖范围、管

理要求及调整机制。根据我们目前统计的情况，大部分银行均符

合标准，预计不会对地产公司融资造成较大影响。总体而言，建

立房地产贷款集中度管理制度，有利于市场主体形成稳定的政策

预期，有利于房地产市场平稳健康可持续发展。地方层面，上海

延长个人住房征税试点暂行办法有效期；深圳首次制定最低赔偿

标准，旧住宅区所在地块经专有部分面积占比 95%以上且占总人

数 95%以上的物业权利人同意后，即可征收；兰州符合条件者可

申请扣划借款人及配偶住房公积金缴存账户中的月缴存额用于冲

抵部分或全部住房公积金贷款每月应还款额。目前，房地产板块

估值处低位，业绩确定性强，股息高。我们重点推荐业绩确定性

强的龙头房企万科 A、保利地产、金科股份、中南建设、阳光

城、新城控股、招商蛇口、蓝光发展、华夏幸福、滨江集团、旭

辉控股集团以及物管板块碧桂园服务、招商积余、新城悦服务、

永升生活服务、蓝光嘉宝服务、新大正和南都物业。相关受益标

的包括融创中国、龙湖集团、中国奥园、中国金茂、保利物业、

绿城服务等。 

风险提示 
销售不及预期，房地产调控政策收紧。 
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盈利预测与估值 

[Table_KeyCompany] 重点公司 

股票 股票 收盘价 投资 EPS(元) P/E 

代码 名称 （元） 评级 2019A 2020E 2021E 2022E 2019A 2020E 2021E 2022E 

000002.SZ 万科 A 28.70 增持 3.35 3.86 4.45 5.08 8.6 7.4 6.4 5.6 

600048.SH 保利地产 15.82 增持 2.34 2.58 3.11 3.67 6.8 6.1 5.1 4.3 

000656.SZ 金科股份 7.09 买入 1.06 1.36 1.62 1.91 6.7 5.2 4.4 3.7 

000961.SZ 中南建设 8.83 增持 1.10 1.91 2.39 2.76 8.0 4.6 3.7 3.2 

000671.SZ 阳光城 6.52 增持 0.99 1.34 1.75 2.09 6.6 4.9 3.7 3.1 

601155.SH 新城控股 34.83 增持 5.61 6.78 8.1 9.59 6.2 5.1 4.3 3.6 

001979.SZ 招商蛇口 13.29 增持 2.03 2.41 2.84 3.2 6.5 5.5 4.7 4.2 

600466.SH 蓝光发展 4.63 买入 1.14 1.7 2.13 2.43 4.1 2.7 2.2 1.9 

600340.SH 华夏幸福 12.93 增持 3.73 4.89 6.09 7.41 3.5 2.6 2.1 1.7 

002244.SZ 滨江集团 4.59 增持 0.52 0.7 0.88 1.08 8.8 6.6 5.2 4.3 

0884.HK 旭辉控股集团 5.54 增持 0.82 0.95 1.14 1.36 6.8 5.8 4.9 4.1 

6098.HK 碧桂园服务 44.25 买入 0.62 0.91 1.32 1.86 71.4 48.6 33.5 23.8 

001914.SZ 招商积余 21.53 买入 0.27 0.58 0.8 1.1 79.7 37.1 26.9 19.6 

1755.HK 新城悦服务 14.98 买入 0.34 0.49 0.77 1.16 44.1 30.6 19.5 12.9 

1995.HK 永升生活服务 14.36 买入 0.15 0.23 0.36 0.55 95.7 62.4 39.9 26.1 

2606.HK 蓝光嘉宝服务 29.70 增持 2.41 3.2 4.38 5.84 12.3 9.3 6.8 5.1 

002968.SZ 新大正 49.55 买入 0.97 1.24 1.55 1.94 51.1 40.0 32.0 25.5 

603506.SH 南都物业 19.81 买入 0.85 1.06 1.32 1.6 23.3 18.7 15.0 12.4 
 

资料来源：Wind，华西证券研究所 

备注：港股股价换算 1 港元=0.8437 元 

  

【温馨提示】请勿将华西证券研究报告转发给他人版权所有发送给东方财富信息股份有限公司 p2



 

 

证券研究报告|行业研究周报 
  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   
3 

19626187/21/20190228 16:59 

正文目录  

1. 一周行情回顾..............................................................................................................................................................................................5 

2. 行业新闻跟踪..............................................................................................................................................................................................5 

3. 个股公告跟踪..............................................................................................................................................................................................7 

4. 行业基本面 ............................................................................................................................................................................................... 11 

4.1. 重点城市一手房成交分析 ................................................................................................................................................................ 11 

4.2. 重点城市二手房成交分析 ................................................................................................................................................................ 15 

4.3. 重点城市库存情况分析 .................................................................................................................................................................... 18 

4.4. 土地市场供给与成交分析 ................................................................................................................................................................ 19 

4.5. 房地产行业融资分析 ......................................................................................................................................................................... 22 

5. 投资观点.................................................................................................................................................................................................... 24 

6. 风险提示.................................................................................................................................................................................................... 24 

 

图表目录 

图 1 本周板块涨跌幅 .....................................................................................................................................................................................5 
图 2 本周龙头企业涨跌幅 ............................................................................................................................................................................5 
图 3 一手房成交套数同比分析（周度）............................................................................................................................................... 11 
图 4 一手房成交套数同比分析（8周移动平均） .............................................................................................................................. 11 
图 5 一手房成交面积同比分析（周度）............................................................................................................................................... 11 
图 6 一手房成交面积同比分析（8周移动平均） .............................................................................................................................. 11 
图 7 一手房成交套数同比分析（月度）............................................................................................................................................... 12 
图 8 一手房成交套数环比分析（月度）............................................................................................................................................... 12 
图 9 一手房成交面积同比分析（月度）............................................................................................................................................... 12 
图 10 一手房成交面积环比分析（月度）............................................................................................................................................. 12 
图 11 二手房成交套数同比分析（周度）............................................................................................................................................. 15 
图 12 二手房成交套数同比分析（8 周移动平均） ............................................................................................................................ 15 
图 13 二手房成交面积同比分析（周度）............................................................................................................................................. 15 
图 14 二手房成交面积同比分析（8 周移动平均） ............................................................................................................................ 15 
图 15 二手房成交套数同比分析（月度）............................................................................................................................................. 16 
图 16 二手房成交套数环比分析（月度）............................................................................................................................................. 16 
图 17 二手房成交面积同比分析（月度）............................................................................................................................................. 16 
图 18 二手房成交面积环比分析（月度）............................................................................................................................................. 16 
图 19 17 城合计库存面积及去化周期 ................................................................................................................................................... 18 
图 20 一线城市库存面积及去化周期 ..................................................................................................................................................... 18 
图 21 二线城市库存面积及去化周期 ..................................................................................................................................................... 18 
图 22 三线城市库存面积及去化周期 ..................................................................................................................................................... 18 
图 23 100大中城市商品房土地供应面积............................................................................................................................................. 20 
图 24 100大中城市商品房土地供应均价............................................................................................................................................. 20 
图 25 100大中城市商品房土地成交面积............................................................................................................................................. 20 
图 26 100大中城市商品房土地成交金额............................................................................................................................................. 20 
图 27 100大中城市商品成交土地楼面价及溢价率........................................................................................................................... 20 
图 28 100大中城市商品房成交土地各线城市溢价率 ...................................................................................................................... 20 
图 29 房企信用债发行额（周度） .......................................................................................................................................................... 22 
图 30 房企信用债发行额（月度） .......................................................................................................................................................... 22 
图 31 房地产信托发行额（周度） .......................................................................................................................................................... 23 
图 32 房地产信托平均期限及平均收益（周度） ............................................................................................................................... 23 
图 33 房地产信托发行额（月度） .......................................................................................................................................................... 23 
图 34 房地产信托平均期限及平均收益（月度） ............................................................................................................................... 23 
 

 

 

【温馨提示】请勿将华西证券研究报告转发给他人版权所有发送给东方财富信息股份有限公司 p3



 

 

证券研究报告|行业研究周报 
  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   
4 

19626187/21/20190228 16:59 

 

表 1 本周新闻汇总..........................................................................................................................................................................................6 
表 2 本周公司公告汇总 .................................................................................................................................................................................8 
表 3 58城一手房成交套数及成交面积 ................................................................................................................................................. 13 
表 4 16城二手房成交套数及成交面积 ................................................................................................................................................. 17 
表 5 17城库存面积及去化周期 .............................................................................................................................................................. 19 
表 6 近期房企拿地明细............................................................................................................................................................................. 21 
表 7 年初至今房地产企业发行信用债汇总 ......................................................................................................................................... 22 

 

  

 

【温馨提示】请勿将华西证券研究报告转发给他人版权所有发送给东方财富信息股份有限公司 p4



 

 

证券研究报告|行业研究周报 
  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   
5 

19626187/21/20190228 16:59 

 

1.一周行情回顾 

本周，申万房地产指数上涨 1.19%，沪深 300 指数上涨 3.36%，相对收益为-

2.17%，板块表现弱于大盘。个股表现方面，申万房地产板块涨跌幅排名前 5 位的房

地产个股分别为：南山控股、京汉股份、哈高科、天保基建、世联行，涨跌幅排名后

5 位的房地产个股分别为 ST 银亿、ST 爱旭、格力地产、泛海控股、同达创业。 

 

图 1 本周板块涨跌幅  图 2 本周龙头企业涨跌幅 

 

 

 

资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

2.行业新闻跟踪  

【中央政策】住建部：大力发展租赁住房，完善长租房政策，扩大小户型、低租

金的保障性租赁住房供给；加快构建以公租房、保障性租赁住房和共有产权住房为主

体的住房保障体系，结合城镇棚户区改造和老旧小区改造，有效增加保障性住房供

应。(金十数据)  

【中央政策】央行、银保监会：发布《关于建立银行业金融机构房地产贷款集中

度管理制度的通知》，建立了银行业金融机构房地产贷款集中度管理制度。《通知》

明确了房地产贷款集中度管理制度的机构覆盖范围、管理要求及调整机制。（观点地

产网） 

【地方政策】济南：下发《关于征求<济南市商品房预售资金监管办法（征求意

见稿）>意见的》。要求监管银行收到预购人交存和贷款银行转入的房价款后，向预

购人出具收款凭证，并将信息传至房地产主管部门。(澎湃新闻网) 

【地方政策】南昌：发布《关于进一步规范房地产开发企业自持房和自留房管理

工作的通知》，进一步明确房地产开发企业自持房、自留房的部门管理职责，同时进

一步规范房地产开发企业自持房和自留房上市交易流程。不再办理开发商自留住宅备

案，自留房按原价上市。(澎湃新闻网) 

【地方政策】上海：延长个人住房征税试点暂行办法有效期，该暂行办法规定了

房产税税基及适用税率，并将其征税收入用于用于保障性住房建设等方面的支出。

(观点地产网) 

【地方政策】深圳：首次制定最低赔偿标准，旧住宅区所在地块经专有部分面积

占比 95%以上且占总人数 95%以上的物业权利人同意后，即可征收；对于已登记的商
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住物业采用原地产权置换的，按照套内面积不少于一比一的比例进行补偿。(观点地

产网) 

【地方政策】兰州：公积金缴存账户余额不少于 6 个月额度且每月足额缴存，可

申请扣划借款人及配偶住房公积金缴存账户中的月缴存额用于冲抵部分或全部住房公

积金贷款每月应还款额。(中新网) 

【市场行情】住建部：2020 年 1-11 月份，全国已新开工改造城镇老旧小区 3.97

万个。(澎湃新闻网) 

【市场行情】住建部：部长王蒙徽就 2019 年保障性安居工程 456.0 亿元资金闲

置问题回应，至 12 月中旬，地方已完成整改 408.9 亿元，整改率为 89.7%。(观点地

产网) 

  

表 1 本周新闻汇总 

类型 内容 来源 日期 

中央政策 

央行：发布2020 年第21号公告，围绕简政放权、加强

事中事后管理、建立健全做市业务激励约束机制等方

面，对银行间债券市场现券做市商制度进行了完善。 

央行官网 2020/12/25 

中央政策 

住建部：大力发展租赁住房，完善长租房政策，扩大小

户型、低租金的保障性租赁住房供给；加快构建以公租

房、保障性租赁住房和共有产权住房为主体的住房保障

体系，结合城镇棚户区改造和老旧小区改造，有效增加

保障性住房供应。 

金十数据 2020/12/29 

中央政策 

央行、银保监会：发布《关于建立银行业金融机构房地

产贷款集中度管理制度的通知》，建立了银行业金融机

构房地产贷款集中度管理制度。《通知》明确了房地产

贷款集中度管理制度的机构覆盖范围、管理要求及调整

机制。 

观点地产网 2020/12/31 

地方政策 

济南：下发《关于征求<济南市商品房预售资金监管办法

（征求意见稿）>意见的》。要求监管银行收到预购人交

存和贷款银行转入的房价款后，向预购人出具收款凭

证，并将信息传至房地产主管部门。 

澎湃新闻网 2020/12/25 

地方政策 

浙江：发布《指导城市落实主体责任编制房地产市场平

稳健康发展长效机制方案》,落实城市主体责任，拧成

“一股绳”保持房地产市场稳定。 

澎湃新闻网 2020/12/25 

地方政策 

南昌：发布《关于进一步规范房地产开发企业自持房和

自留房管理工作的通知》，进一步明确房地产开发企业

自持房、自留房的部门管理职责，同时进一步规范房地

产开发企业自持房和自留房上市交易流程。不再办理开

发商自留住宅备案，自留房按原价上市。 

澎湃新闻网 2020/12/25 

地方政策 兰州：下发《关于进一步规范国有建设用地使用权出让

价款追缴制度》，对土地出让价款追缴程序进行了优化
观点地产网 2020/12/28 
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和更新，欠缴土地出让金的单位将被纳入失信系统。 

地方政策 

太原：将于12月 30日起实施《太原市新建商品房预售

资金监管实施细则（试行）》，重点防范商品房交易风

险。 

财联社 2020/12/28 

地方政策 

上海：延长个人住房征税试点暂行办法有效期，该暂行

办法规定了房产税税基及适用税率，并将其征税收入用

于用于保障性住房建设等方面的支出。 

观点地产网 2020/12/29 

地方政策 

深圳：首次制定最低赔偿标准，旧住宅区所在地块经专

有部分面积占比95%以上且占总人数 95%以上的物业权利

人同意后，即可征收；对于已登记的商住物业采用原地

产权置换的，按照套内面积不少于一比一的比例进行补

偿。 

观点地产网 2020/12/30 

地方政策 

四川、重庆：两地拟设立遂潼川渝毗邻地区一体化发展

先行区，规划范围为遂宁市和潼南区全域，在两地一体

构建“双中心、三走廊、一园区”空间形态，助力成渝

地区崛起。 

观点地产网 2020/12/30 

地方政策 

长春：依法设立开展住房租赁经营业务的机构经营范围

应当明确住房租赁经营业务；取得营业执照的符合条件

住房租赁企业应于30日内备案；租赁交易达成应网签租

赁合同。 

观点地产网 2020/12/30 

地方政策 

兰州：公积金缴存账户余额不少于 6个月额度且每月足

额缴存，可申请扣划借款人及配偶住房公积金缴存账户

中的月缴存额用于冲抵部分或全部住房公积金贷款每月

应还款额。 

中新网 2020/12/30 

市场行情 
住建部：2020 年 1-11 月份，全国已新开工改造城镇老旧

小区 3.97 万个。 
澎湃新闻网 2020/12/25 

市场行情 

住建部：部长王蒙徽就2019 年保障性安居工程456.0 亿

元资金闲置问题回应，至12月中旬，地方已完成整改

408.9 亿元，整改率为 89.7%。 

观点地产网 2020/12/28 

资料来源：Wind，公开资料整理、华西证券研究所 

 

3.个股公告跟踪 

【万科 A】拟参与投资国改基金，与股东共同投资设立“中国国有企业混合所有

制改革基金有限公司”，下属子公司认缴出资 30 亿元，占国改基金的 4.24%。 

【阳光城】以自有资金回购“19 阳城 01”，回购总额 16.02 亿元。 

【中国恒大】公司注销 8801 万股已赎回股份，因行使公司股份下的期权，发行

新股 25 万份。 
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【富力地产】“18 富力 10”债券完成回售，回售数量 702.0 万手，回售金额

70.2 亿元。 

【新城悦服务】截至 2020 年 12 月 28 日，合约面积已达约 2 亿平方米，在管面

积已达约 1 亿平方米，其中来自于第三方的在管面积占比约 40%。 

【阳光城】公司控股股东阳光集团或其全资子公司东方信隆或一致行动人康田实

业拟于 12 个月内增持公司股份不少于本公司总股本的 1%、且不超过 2%。 

【保利地产】中联天风-保利发展商用物业第一期资产支持专项计划成立，共募

集资金 22.52 亿元，预计期限为 17+1 年。 

【中南建设】江苏中南建设持股 75%的江苏锦翠房地产有限公司拟向控股股东中

南控股集团持有 100%股权的武汉锦凡科创有限公司收购武汉金诚企业管理咨询有限

公司 51%股权，收购对价拟定为 1.07 亿元，构成关联交易。 

【蓝光嘉宝服务】公司拟回购不超过 10%的已发行 H 股股份。 

【大悦城】公司限售股上市流通 7702.55 万股，占总股本 1.8%，解除限售股东

为工银瑞信。 

【中海物业】中海宏洋地产与全资附属公司中海宏洋物业订立租赁协议，前者向

后者出租租赁物业，年租总额为 530 万元。 

 

表 2 本周公司公告汇总 

公司名称 内容 日期 

万科 A 

拟参与投资国改基金，与股东共同投资设立“中国国有企业混合所

有制改革基金有限公司”，下属子公司认缴出资 30亿元，占国改基

金的 4.24%。 

2020/12/28 

阳光城 以自有资金回购“19阳城 01”，回购总额16.02 亿元。 2020/12/28 

中南建设 

江苏中南建设持股75%的江苏锦翠房地产有限公司拟向控股股东中南

控股集团持有 100%股权的武汉锦凡科创有限公司收购武汉金诚企业

管理咨询有限公司51%股权，收购对价拟定为1.07 亿元，构成关联

交易。 

江苏中南建设以200 万元向控股股东中南控股集团转让南通中南谷

投资管理有限公司100%股权，已完成过户。 

江苏中南建设以4.4 亿元向控股股东中南控股集团转让苏州中南中

心投资建设有限公司 100%股权，转让完成。 

2020/12/28 

佳兆业美好 
以 1.08 亿收购浙江瑞源物业管理有限公司60%股权，该公司在管面

积逾 1000 万平方米。 
2020/12/28 

陆家嘴 
2020 年度第五期超短期融资券实际发行额15亿元，期限90天，利

率为 2.6%。 
2020/12/28 

滨江集团 
截至 12月 27日完成转售“17滨房01”债券 415 万张，剩余 600 万

张。 
2020/12/28 
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中国恒大 
公司注销8801 万股已赎回股份，因行使公司股份下的期权，发行新

股 25万份。 
2020/12/29 

富力地产 
“18 富力10”债券完成回售，回售数量702.0 万手，回售金额70.2

亿元。 
2020/12/29 

中国海外发展 公司注销100 万股已赎回股份。 2020/12/29 

旭辉控股集团 公司获授为期 42月的1.5 亿美元及16.9 亿港元融资贷款。 2020/12/29 

越秀地产 
公司以 25.2 亿元收购广州市白云区一宗居住用地，计容建面 22.9

万平方米。 
2020/12/29 

合富辉煌 
公司已完成此前China-net Holding Ltd 与碧桂园物业香港订立一

致行动集团协议项下的要约。 
2020/12/29 

美的置业 公司拟将智慧家居科技产品框架赎买协议延期3年。 2020/12/29 

融创中国 
公司成立环境、社会及管制委员会，汪孟德先生获委任为委员会主

席。 
2020/12/29 

新城悦服务 
截至 2020 年 12 月 28 日，合约面积已达约2亿平方米，在管面积已

达约 1亿平方米，其中来自于第三方的在管面积占比约 40%。 
2020/12/30 

阳光城 

公司控股股东阳光集团或其全资子公司东方信隆或一致行动人康田

实业拟于12个月内增持公司股份不少于本公司总股本的1%、且不超

过 2%。 

2020/12/30 

保利地产 
中联天风-保利发展商用物业第一期资产支持专项计划”获得上交所

挂牌转让无异议函，预计证券发行总额不超过22.52 亿元。 
2020/12/30 

宝龙地产 
拟偿还并注销票据本息合计 1.3 亿美元，已提交票据本金占于该日

的未偿还票据本金总额60.47%。 
2020/12/30 

招商蛇口 
董事会审议通过注销公司股票期权首次授予计划相关期权、以及于

关联方共同成立合资公司的议案。 
2020/12/30 

保利地产 
中联天风-保利发展商用物业第一期资产支持专项计划成立，共募集

资金 22.52 亿元，预计期限为17+1 年。 
2020/12/31 

蓝光嘉宝服务 公司拟回购不超过10%的已发行H股股份。 2020/12/31 

大悦城 
公司限售股上市流通 7702.55 万股，占总股本1.8%，解除限售股东

为工银瑞信。 
2020/12/31 

中海物业 
中海宏洋地产与全资附属公司中海宏洋物业订立租赁协议，前者向

后者出租租赁物业，年租总额为530 万元。 
2020/12/31 

华侨城 A 全资子公司华亚出资 4.17 亿港元投资独立资产组合开曼基金。 2020/12/31 
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首开股份 

公司作为有限合伙人所设立合伙企业首开丝路的普通合伙人由丝路

华创变更为浙江国投，公司向合伙企业所借30亿元贷款拟展期至

2021 年 12月 20 日。 

控股股东首开控股拟以自有资金向公司提供不超过20亿元财务资

助，期限不超过1个月，利率不高于贷款市场报价利率 LPR。 

2020/12/31 

合景悠活 公司完成收购广州润通物业 80%股权。 2020/12/31 

光明地产 
全资子公司农房集团以5955.06 万元收购桐庐飘鹰100%股权并承担

其债权 5.70 亿元。 
2020/12/31 

宁波富达 
公司已收到间接持有宁海宁房74.87%股权应收到的宁海县标的地块

价值变动补偿款，共 5989.60 万元。 
2020/12/31 

美好置业 
全资子公司东莞名流置业拟以9亿元对价将塘厦宝光100%股权转让

给华堂更新置业。 
2020/12/31 

首程股份 
间接全资附属公司京冀资本拟向璟鑫达提供不超过4个月的信用借

款 1890 万元，利率为6.88%。 
2020/12/31 

旭辉控股集团 
公司与附属公司、恒基中国投资及其间接全资附属公司就厦门某项

目订立合作开发协议。 
2020/12/31 

电子城 

控股股东弘创投资与股东联想控股解除一致行动关系，二者分别持

有公司股权7.26%、0.79%，由联想控股子公司东方启慧委托的资管

计划持有公司股权3.89%。 

2020/12/31 

格力地产 
董事长鲁君四先生因涉嫌证券市场内幕交易违法行为收到证监会调

查通知书。 
2020/12/31 

资料来源：公司公告、华西证券研究所 
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4.行业基本面 

4.1.重点城市一手房成交分析 

本周(12.25-12.31)，华西地产组跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交 105382

套，同比增速 7.5%，环比增速 12.9%；合计成交面积 1060.8 万平方米，同比增速

9.5%，环比增速 12.1%。分能级来看，一线城市、二线城市和三四线城市成交套数同

比增速为 34.4%、-2.7%和 5.4%，环比增速为 13%、17.6%和 9.4%；一线城市、二线城

市和三四线城市成交面积同比增速为 59.4%、-2.6%和 4.8%，环比增速为 13.5%、

18.8%和 5.4%。 

图 3 一手房成交套数同比分析（周度）  图 4 一手房成交套数同比分析（8 周移动平均） 

 

 

 

资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

图 5 一手房成交面积同比分析（周度）  图 6 一手房成交面积同比分析（8 周移动平均） 

 

 

 

资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

12 月份，华西地产组跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交 397467 套，同比增

速 7.7%，环比增速 11%；合计成交面积 4033.2 万平方米，同比增速 8.8%，环比增速

14%。分能级来看，一线城市、二线城市和三四线城市成交套数同比增速为 38.6%、-

6%和 9%，环比增速为 32.7%、5.8%和 7.2%；一线城市、二线城市和三四线城市成交

面积同比增速为 55.7%、-7%和 11.7%，环比增速为 39.5%、11%和 8%。 
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图 7 一手房成交套数同比分析（月度）  图 8 一手房成交套数环比分析（月度） 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

图 9 一手房成交面积同比分析（月度）  图 10 一手房成交面积环比分析（月度） 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 
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表 3 58 城一手房成交套数及成交面积 

城市 指标 最新一周 同比增速（%） 环比增速（%） 8 周周均 

合计 套数（套） 105382 7.5% 12.9% 87221  

成交面积（万平） 1060.8 9.5% 12.1% 874  

一线城市 套数（套） 23577 34.4% 13.0% 16931  

成交面积（万平） 224.5 59.4% 13.5% 154  

二线城市 套数（套） 36266 -2.7% 17.6% 31068  

成交面积（万平） 418.3 -2.6% 18.8% 349  

三四线城

市 

套数（套） 45539 5.4% 9.4% 39222  

成交面积（万平） 418.1 4.8% 5.4% 371  

部分重点城市 

北京 套数（套） 6880 190.9% 23.9% 4038  

成交面积（万平） 65.0 207.5% 7.9% 39  

上海 套数（套） 7067 14.6% 3.4% 5348  

成交面积（万平） 78.5 58.1% 26.1% 50  

广州 套数（套） 8280 21.9% 21.8% 5632  

成交面积（万平） 66.1 44.7% 9.2% 47  

深圳 套数（套） 1350 -39.3% -19.3% 1913  

成交面积（万平） 14.8 -39.2% 0.4% 18  

杭州 套数（套） 1442 -65.1% -21.1% 2058  

成交面积（万平） 14.5 -69.3% -29.8% 21  

南京 套数（套） 1420 -41.4% -33.8% 2000  

成交面积（万平） 18.7 -44.6% -37.9% 27  

武汉 套数（套） 9012 49.4% 46.8% 6833  

成交面积（万平） 104.6 54.4% 50.7% 73  

成都 套数（套） 3320 -25.8% 21.3% 3319  

成交面积（万平） 67.1 -16.6% 29.4% 61  

青岛 套数（套） 6239 52.8% 41.1% 3871  

成交面积（万平） 72.7 50.6% 38.9% 45  

福州 套数（套） 1677 16.1% 40.3% 1232  

成交面积（万平） 13.4 22.8% 56.0% 9  

厦门 套数（套） 949 77.4% -30.2% 1375  

成交面积（万平） 8.1 59.5% -33.8% 12  

济南 套数（套） 3667 49.6% 38.6% 2915  

成交面积（万平） 38.6 88.9% 60.1% 26  

宁波 套数（套） 1404 -22.3% 66.2% 1203  

成交面积（万平） 14.4 -34.7% 43.9% 14  

南宁 套数（套） 2528 -54.8% -30.9% 2628  

成交面积（万平） 19.2 -57.8% -30.5% 20  

【温馨提示】请勿将华西证券研究报告转发给他人版权所有发送给东方财富信息股份有限公司 p13
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苏州 套数（套） 2429 -18.6% -14.7% 2163  

成交面积（万平） 28.6 -11.5% -14.2% 25  

无锡 套数（套） 2179 66.1% 115.5% 1472  

成交面积（万平） 18.4 17.7% 56.5% 15  

资料来源：Wind，华西证券研究所 

注：一线城市（4 个）包括北京、上海、深圳和广州；二线城市（12 个）包括杭州、南京、武汉、成都、青岛、福州、厦门、

济南、宁波、南宁、苏州和无锡；三四线城市（42 个）包括东莞、惠州、扬州、岳阳、韶关、江阴、佛山、嘉兴、温州、金

华、泉州、赣州、珠海、常州、淮安、连云港、柳州、绍兴、台州、泰州、镇江、常德、淮南、江门、莆田、肇庆、泰安、芜

湖、盐城、湛江、舟山、东营、池州、抚州、宿州、龙岩、焦作、娄底、新余、荆门、宜宾和吉安；成交套数除南京、成都、

宁波、淮安、泰安和芜湖采用住宅口径外其他城市均采用商品房口径，成交面积除宁波、淮安、泰安和芜湖采用住宅口径外其

他城市均采用商品房口径。 

 
  

【温馨提示】请勿将华西证券研究报告转发给他人版权所有发送给东方财富信息股份有限公司 p14
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4.2.重点城市二手房成交分析 

本周(12.25-12.31)，华西地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交 20955

套，同比增速 0.4%，环比增速-1.6%；合计成交面积 213.7 万平方米，同比增速

3.3%，环比增速 3.8%。分能级来看，一线城市、二线城市和三四线城市成交套数同

比增速为 13.1%、-10.5%和 13.1%，环比增速为 16.4%、-5.5%和-23.3%；一线城市、

二线城市和三四线城市成交面积同比增速为 16.2%、-14%和 54.7%，环比增速为

16.4%、-2.2%和 1%。 

 

图 11 二手房成交套数同比分析（周度）  图 12 二手房成交套数同比分析（8 周移动平均） 

 

 

 

资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

图 13 二手房成交面积同比分析（周度）  图 14 二手房成交面积同比分析（8 周移动平均） 

 

 

 

资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 
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12 月份，华西地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交 93940 套，同比增速

2.2%，环比增速 13.1%；合计成交面积 949.7 万平方米，同比增速 4.3%，环比增速

18%。分能级来看，一线城市、二线城市和三四线城市成交套数同比增速为 14.8%、-

6.6%和 9.9%，环比增速为 21.1%、9.7%和 9.1%；一线城市、二线城市和三四线城市

成交面积同比增速为 17.6%、-8.4%和 29.5%，环比增速为 21.7%、16.3%和 17.5%。 

图 15 二手房成交套数同比分析（月度）  图 16 二手房成交套数环比分析（月度） 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

图 17 二手房成交面积同比分析（月度）  图 18 二手房成交面积环比分析（月度） 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 
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表 4 16 城二手房成交套数及成交面积 

城市 指标 最新一周 同比增速（%） 环比增速（%） 8 周周均 

合计 套数（套） 20955 0.4% -1.6% 20396 

成交面积（万平） 213.7 3.3% 3.8% 203 

一线城市 套数（套） 7952 13.1% 16.4% 6463 

成交面积（万平） 69.1 16.2% 16.4% 56 

二线城市 套数（套） 10094 -10.5% -5.5% 10379 

成交面积（万平） 104.5 -14.0% -2.2% 105 

三四线城

市 

套数（套） 2909 13.1% -23.3% 3554 

成交面积（万平） 40.1 54.7% 1.0% 41 

重点城市 

北京 套数（套） 6247 43.4% 24.3% 4877 

成交面积（万平） 54.2 45.5% 23.5% 43 

深圳 套数（套） 1705 -36.2% -5.6% 1587 

成交面积（万平） 14.9 -32.9% -3.7% 14 

杭州 套数（套） 2015 31.4% 42.1% 1584 

成交面积（万平） 18.8 22.3% 40.2% 15 

南京 套数（套） 2205 6.9% -17.2% 2379 

成交面积（万平） 19.8 11.2% -19.5% 21 

成都 套数（套） 724 -66.1% -19.1% 802 

成交面积（万平） 10.9 -65.2% 0.2% 10 

青岛 套数（套） 1253 -2.3% -9.9% 1367 

成交面积（万平） 11.7 2.0% -8.8% 13 

厦门 套数（套） 1373 34.6% 10.9% 1161 

成交面积（万平） 17.3 67.0% 34.2% 15 

南宁 套数（套） 413 -50.4% -25.9% 539 

成交面积（万平） 3.7 -49.6% -27.6% 5 

苏州 套数（套） 1018 8.3% -22.9% 1382 

成交面积（万平） 12.3 -25.4% -19.7% 15 

无锡 套数（套） 1093 -25.8% -8.8% 1165 

成交面积（万平） 10.0 -12.3% -15.1% 11 

东莞 套数（套） 547 -7.9% -6.3% 540 

成交面积（万平） 6.0 0.0% -1.9% 6 

扬州 套数（套） 268 12.1% -22.5% 339 

成交面积（万平） 2.6 21.4% -15.8% 3 

岳阳 套数（套） 0 -100.0% - 42 

成交面积（万平） 0.0 -100.0% - 0 

佛山 套数（套） 1452 24.2% -26.3% 1848 

成交面积（万平） 22.3 90.9% 6.5% 22 

【温馨提示】请勿将华西证券研究报告转发给他人版权所有发送给东方财富信息股份有限公司 p17
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金华 套数（套） 408 32.5% -32.5% 531 

成交面积（万平） 4.2 11.2% -34.1% 6 

江门 套数（套） 234 98.3% -19.3% 254 

成交面积（万平） 4.9 412.1% 58.1% 5 

资料来源：Wind，华西证券研究所 

注：一线城市（2 个）包括北京、深圳；二线城市（8个）包括杭州、南京、成都、青岛、厦门、南宁、苏州和无锡；三四线
城市（6个）包括东莞、扬州、岳阳、佛山、金华和江门；除南京采用住宅口径外其他城市均采用商品房口径。 

 

4.3.重点城市库存情况分析 

本周（12.25-12.31），华西地产组跟踪的 17 个重点城市商品房库存面积

19853.8 万平方米，环比增速 0%，去化周期 62.8 周。分能级来看，一线城市、二线

城市和三四线城市库存面积环比增速分别为-0.7%、1.1%、-0.6%，去化周期分别为

56.8 周、70.2 周、62.1 周。 

 

图 19 17 城合计库存面积及去化周期  图 20 一线城市库存面积及去化周期 

 

 

 

资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

图 21 二线城市库存面积及去化周期  图 22 三线城市库存面积及去化周期 

 

 

 

资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 
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表 5 17 城库存面积及去化周期 

 
库存面积 

(万平) 

环比增速 

（%） 

3 个月周均销售 

（万平） 

去化周期 

（周） 

上周去化周期 

（周） 

合计 19854 0.0% 316.1 62.8 62.2 

一线城市 7706 -0.7% 135.6 56.8 59.1 

二线城市 8188 1.1% 116.7 70.2 68.4 

三四线城市 3959 -0.6% 63.8 62.1 57.3 

重点城市 

北京 2396 -2.0% 31.3 76.5 83.6 

上海 2859 -1.4% 46.6 61.4 64.6 

广州 1672 1.3% 41.6 40.2 39.8 

深圳 779 1.4% 16.2 48.2 48.6 

杭州 1196 0.2% 19.4 61.5 63.7 

南京 2347 1.0% 27.6 85.0 83.9 

南宁 921 1.2% 18.0 51.2 46.4 

福州 1399 0.8% 8.5 165.0 160.2 

厦门 370 -0.9% 6.9 53.6 54.2 

宁波 369 3.3% 14.4 25.7 24.0 

苏州 1586 2.0% 21.9 72.4 70.9 

江阴 469 0.0% 5.7 82.1 67.8 

温州 1246 -1.3% 23.1 53.9 48.4 

泉州 704 -0.3% 7.0 100.3 91.5 

莆田 558 0.2% 4.9 112.9 105.2 

宝鸡 674 -1.2% 8.7 77.8 76.7 

东营 308 0.0% 14.3 21.5 21.1 

资料来源：Wind，华西证券研究所 

注：一线城市（4 个）包括北京、上海、深圳和广州；二线城市（7个）包括杭州、南京、南宁、福州、厦门、宁波和苏州；三

四线城市（6 个）包括江阴、温州、泉州、莆田、宝鸡和东营；除厦门、宁波采用住宅口径外其他城市均采用商品房口径 

 

4.4.土地市场供给与成交分析 

本周（12.21-12.27），土地供给方面，本周供应土地 788.8 万平方米，同比增

速-57.6%；供应均价 3918 元/平方米，同比增速 120.1%。土地成交方面，本周成交

土地 2368.4 万平方米，同比增速-66.3%；土地成交金额 523 亿元，同比增速-

73.6%。本周土地成交楼面价 2208 元/平方米，溢价率 8.8%。分能级来看，一线城

市、二线城市和三四线城市溢价率分别为 0%、8.3%、10.3%。 

【温馨提示】请勿将华西证券研究报告转发给他人版权所有发送给东方财富信息股份有限公司 p19
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图 23 100 大中城市商品房土地供应面积  图 24 100 大中城市商品房土地供应均价 

 

 

 

资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

图 25 100 大中城市商品房土地成交面积  图 26 100 大中城市商品房土地成交金额 

 

 

 

资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

图 27 100 大中城市商品成交土地楼面价及溢价率  图 28 100 大中城市商品房成交土地各线城市溢价率 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 
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表 6 近期房企拿地明细 

房企名称 城市 区域 
土地面积（平

方米） 

规划计容面

积 

（平方米） 

土地总价 

（万元） 

权益比例

（%） 
拿地时间 

荣盛发展 廊坊市 安次区 30,763.69 61,527.38 26,392.00 100 2020-11-27 

荣盛发展 廊坊市 安次区 23,929.30 47,858.60 22,127.00 100 2020-11-27 

荣盛发展 廊坊市 安次区 23,048.89 46,097.78 21,066.00 100 2020-11-27 

荣盛发展 廊坊市 安次区 26,306.84 52,613.68 24,455.00 100 2020-11-27 

荣盛发展 廊坊市 安次区 25,347.92 50,695.84 23,568.00 100 2020-11-27 

荣盛发展 廊坊市 安次区 6,869.13 8,242.96 3,612.00 100 2020-11-27 

佳源国际控股 湖州市 吴兴区 30,200.00 66,440.00 39,710.00 100 2020-11-27 

万科 佛山市 顺德区 47,000.00 233,000.00 105,600.00 100 2020-11-30 

万科 海门市 海门市 42,430.00 76,374.00 91,207.53 100 2020-12-02 

广宇集团 汕头市 龙湖区 96,173.60 384,694.40 166,300.00 100 2020-12-08 

广宇集团 重庆市 江津区 105,441.33 242,515.06 41,470.00 100 2020-12-09 

广宇集团 青岛市 黄岛区 47,457.00 118,642.50 46,994.29 100 2020-12-14 

新城发展 常德市 鼎城区 77,007.39 207,920.00 29,065.00 100 2020-12-14 

新城发展 常德市 鼎城区 63,917.25 178,968.30 25,095.00 100 2020-12-14 

新城发展 常德市 鼎城区 67,074.38 187,808.30 29,650.00 100 2020-12-14 

新城发展 常德市 鼎城区 49,631.24 173,709.30 21,545.00 100 2020-12-14 

新城发展 常德市 鼎城区 53,597.67 187,591.90 25,770.00 100 2020-12-14 

碧桂园 嘉兴市 嘉善县 48,326.00 106,317.20 62,340.54 100 2020-12-25 

资料来源：Wind，华西证券研究所 
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4.5.房地产行业融资分析 

本周（12.25-12.31）房地产企业合计发行信用债 54.2 亿元，同比增速

157.6%，环比增速 7.3%。12 月份，房地产企业合计发行信用债 466.19 亿元，同比增

速 43.9%，环比增速-23.7%。 

图 29 房企信用债发行额（周度）  图 30 房企信用债发行额（月度） 

 

 

  
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

表 7 年初至今房地产企业发行信用债汇总 

类别 发行只数 只数比重(%) 发行额(亿元) 面额比重(%) 同比增速（%） 

企业债 13  1.54  86.10  1.19  210.8% 

一般企业债 13  1.54  86.10  1.19  210.8% 

公司债 219  25.98  2,655.92  36.61  -7.8% 

一般公司债 151  17.91  2,118.60  29.20  33.5% 

私募债 68  8.07  537.32  7.41  -58.5% 

中期票据 130  15.42  1,369.90  18.88  100.5% 

一般中期票据 130  15.42  1,369.90  18.88  100.5% 

短期融资券 164  19.45  1,263.60  17.42  42.9% 

一般短期融资券 20  2.37  148.90  2.05  -3.6% 

超短期融资债券 144  17.08  1,114.70  15.37  52.8% 

定向工具 54  6.41  377.50  5.20  21.4% 

资产支持证券 258  30.60  1,451.38  20.01  40.6% 

交易商协会ABN 13  1.54  48.62  0.67  -59.3% 

证监会主管ABS 245  29.06  1,402.76  19.34  53.7% 

项目收益票据 2  0.24  17.00  0.23  - 

可交换债 3  0.36  33.09  0.46  - 

合计 843  100.00  7,254.49  100.00  24.7% 

资料来源：Wind，华西证券研究所 
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本周（12.25-12.31），房地产类集合信托合计发行 193.9 亿元，同比增速-

7.3%，环比增速 31.3%，平均收益 7.23%。12 月份，房地产类集合信托合计发行

730.8 亿元，同比增速-22.2%，环比增速-11.4%，平均收益为7.33%。 

 

图 31 房地产信托发行额（周度）  图 32 房地产信托平均期限及平均收益（周度） 

 

 

 

资料来源：用益信托，华西证券研究所  资料来源：用益信托，华西证券研究所 

 

图 33 房地产信托发行额（月度）  图 34 房地产信托平均期限及平均收益（月度） 

 

 

 

资料来源：用益信托，华西证券研究所  资料来源：用益信托，华西证券研究所 
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5.投资观点 

本周，央行发布通知，建立银行业金融机构房地产贷款集中度管理制度，明确了

房地产贷款集中度管理制度的机构覆盖范围、管理要求及调整机制。根据我们目前统

计的情况，大部分银行均符合标准，预计不会对地产公司融资造成较大影响。总体而

言，建立房地产贷款集中度管理制度，有利于市场主体形成稳定的政策预期，有利于

房地产市场平稳健康可持续发展。地方层面，上海延长个人住房征税试点暂行办法有

效期；深圳首次制定最低赔偿标准，旧住宅区所在地块经专有部分面积占比 95%以上

且占总人数 95%以上的物业权利人同意后，即可征收；兰州符合条件者可申请扣划借

款人及配偶住房公积金缴存账户中的月缴存额用于冲抵部分或全部住房公积金贷款每

月应还款额。目前，房地产板块估值处低位，业绩确定性强，股息高。我们重点推荐

业绩确定性强的龙头房企万科 A、保利地产、金科股份、中南建设、阳光城、新城控

股、招商蛇口、蓝光发展、华夏幸福、滨江集团、旭辉控股集团以及物管板块碧桂园

服务、招商积余、新城悦服务、永升生活服务、蓝光嘉宝服务、新大正和南都物业。

相关受益标的包括融创中国、龙湖集团、中国奥园、中国金茂、保利物业、绿城服务

等。 

6.风险提示 

销售不及预期，房地产调控政策收紧。 
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