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[Table_Summary] ►   一周行情回顾 
本周，申万房地产指数下跌 2.13%，沪深 300 指数上涨 5.45%，

相对收益为-7.58%，板块表现弱于大盘。 

►   行业基本面 
本周(01.01-01.07)，我们跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交

70557 套，同比增速 8.4%，环比增速-38.3%；合计成交面积

724.3 万平方米，同比增速 8.1%，环比增速-37.6%。 

本周(01.01-01.07)，我们跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交

14538 套，同比增速-12.8%，环比增速-31.4%；合计成交面积

146 万平方米，同比增速-8.5%，环比增速-32.2%。 

本周（01.01-01.07），我们跟踪的 17 个重点城市商品房库存面

积 19597.9 万平方米，环比增速-1.1%，去化周期 57.1 周。 

本周（12.28-01.03），供应土地 1692.8 万平方米，同比增速-

3.9%；成交土地 2731.6 万平方米，同比增速-13.3%；土地成交

金额 724.3 亿元，同比增速-37.8%。 

本周（01.01-01.07）房地产企业合计发行信用债 93 亿元，同比

增速-20.5%，环比增速 57%。房地产类集合信托合计发行 115.5

亿元，同比增速-50.6%，环比增速-41.1%。 

投资建议 
本周，住建部强调要坚持“房住不炒”的定位，不把房地产作为

短期刺激经济的手段，全面落实房地产长效机制，强化城市主体

责任，因地制宜、多策并举，促进房地产市场平稳健康发展；住

建部等十部门联合发布通知，鼓励物业服务企业提升物业智慧管

理服务水平，鼓励有条件的物业服务企业向养老、托幼、家政、

文化、健康、房屋经纪、快递收发等领域延伸，探索“物业服务

+生活服务”模式，满足居民多样化多层次居住生活需求。由此

可见，房地产的政策预期稳定，且物管服务愈发受到重视。地方

层面，北京推出“新型共有产权房”，初始购房人仅需支付个人

产权部分购房款，房屋 5 年内不得出售；山东全面放开城镇落户

限制，进城落户人员可将户口迁回原籍，进一步提升人口管理信

息化水平；福州拟实行零门槛落户和投靠政策，有合法产权房屋

的即可落户于房屋所在地址。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 29.34 增持 3.35 3.86 4.45 5.08 8.8 7.6 6.6 5.8 

600048.SH 保利地产 15.19 增持 2.34 2.58 3.11 3.67 6.5 5.9 4.9 4.1 

000656.SZ 金科股份 7.07 买入 1.06 1.36 1.62 1.91 6.7 5.2 4.4 3.7 

000961.SZ 中南建设 7.72 增持 1.10 1.91 2.39 2.76 7.0 4.0 3.2 2.8 

000671.SZ 阳光城 6.39 增持 0.99 1.34 1.75 2.09 6.5 4.8 3.7 3.1 

601155.SH 新城控股 34.12 增持 5.61 6.78 8.1 9.59 6.1 5.0 4.2 3.6 

001979.SZ 招商蛇口 13.27 增持 2.03 2.41 2.84 3.2 6.5 5.5 4.7 4.1 

600466.SH 蓝光发展 4.44 买入 1.14 1.7 2.13 2.43 3.9 2.6 2.1 1.8 

600340.SH 华夏幸福 12.15 增持 3.73 4.89 6.09 7.41 3.3 2.5 2.0 1.6 

002244.SZ 滨江集团 4.39 增持 0.52 0.7 0.88 1.08 8.4 6.3 5.0 4.1 

0884.HK 旭辉控股集团 5.39 增持 0.82 0.95 1.14 1.36 6.6 5.7 4.7 4.0 

6098.HK 碧桂园服务 53.43 买入 0.62 0.91 1.32 1.86 86.2 58.7 40.5 28.7 

001914.SZ 招商积余 24.07 买入 0.27 0.58 0.8 1.1 89.1 41.5 30.1 21.9 

1755.HK 新城悦服务 18.87 买入 0.34 0.49 0.77 1.16 55.5 38.5 24.5 16.3 

1995.HK 永升生活服务 19.45 买入 0.15 0.23 0.36 0.55 129.7 84.6 54.0 35.4 

2606.HK 蓝光嘉宝服务 31.14 增持 2.41 3.2 4.38 5.84 12.9 9.7 7.1 5.3 

002968.SZ 新大正 51.72 买入 0.97 1.24 1.55 1.94 53.3 41.7 33.4 26.7 

603506.SH 南都物业 20.94 买入 0.85 1.06 1.32 1.6 24.6 19.8 15.9 13.1 
 

资料来源：Wind，华西证券研究所 

备注：港股股价换算 1 港元=0.8349 元 
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1.一周行情回顾 

本周，申万房地产指数下跌 2.13%，沪深 300 指数上涨 5.45%，相对收益为-

7.58%，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：苏宁环球、ST 爱旭、中珠医疗、招商积余、三湘印象，涨跌幅排

名后 5 位的房地产个股分别为中房股份、万业企业、ST 新光、格力地产、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：部长王蒙徽表示，要坚持房子是用来住的、不是用来炒的

定位，不把房地产作为短期刺激经济的手段，全面落实房地产长效机制，强化城市主

体责任，因地制宜、多策并举，促进房地产市场平稳健康发展。(观点地产网) 

【中央政策】住建部：住建部等十部门联合发布通知，鼓励物业服务企业提

升物业智慧管理服务水平，鼓励有条件的物业服务企业开展养老、托幼等服务，

满足居民多样化多层次居住生活需求。(澎湃新闻网) 

【中央政策】央行：明确房地产贷款集中度管理制度的范围、要求及调整机制，

分五档设置房地产贷款余额占比和个人住房贷款余额占比上限，适时调整相关指标的

统计口径。(澎湃新闻网) 

【地方政策】北京：推出“新型共有产权房”，初始购房人仅支付个人产权

部分购房款，房屋 5 年内不得出售，5 年后可以再上市交易，政府只按原值取得

部分比例的房款。(北京青年报) 

【地方政策】山东：全面放开城镇落户限制，进城落户人员可将户口迁回原

籍，提升人口管理信息化水平，加快电子证照、电子档案建设。(观点地产网) 

【地方政策】福州：实行零门槛落户和投靠政策，有合法产权房屋的，可落

户在该房屋地址；无合法产权房屋，自行选择各类集体户地址落户。(观点地产

网) 

【地方政策】天津：推进住房政策向滨海新区倾斜，向产业转型升级、新动

能引育倾斜，向急需人才和青年创业者倾斜。大力发展住房租赁市场，加快建设
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人才公寓等政策性租赁住房，完善长租房政策，稳控住房租金水平，逐步使租购

住房在享受同等权利。(澎湃新闻网) 

【地方政策】深圳：市规划和自然自然局发布文件，明确棚改地价与城市更新项

目地价标准保持一致，另新增产权归政府的房屋用于安置用房建设的地价标准与“成

片开发区”补办用地手续、土地续期等事项。(观点地产网) 

【地方政策】海南：符合条件的职工委托住房公积金管理机构，按期按约定金

额，将个人住房公积金转入租住具有合法权属房屋的所有权人或受托转租人银行收款

账户用于支付房租。(搜狐) 

  

表 1 本周新闻汇总 

类型 内容 来源 日期 

中央政策 

央行：明确房地产贷款集中度管理制度的范围、要求及

调整机制，分五档设置房地产贷款余额占比和个人住房

贷款余额占比上限，适时调整相关指标的统计口径。 

澎湃新闻网 2021/1/4 

中央政策 

住建部：住建部等十部门联合发布通知，鼓励物业服务

企业提升物业智慧管理服务水平，鼓励有条件的物业服

务企业开展养老、托幼等服务，满足居民多样化多层次

居住生活需求。 

澎湃新闻网 2020/1/6 

中央政策 

央行工作会议：2021年要以推动高质量发展为主题，以

深化供给侧结构性改革为主线，继续做好“六稳”“六

保”工作，为加快构建新发展格局提供有力有效的金融

支持，落实房地产长效机制。 

观点地产网 2020/1/7 

中央政策 

住建部：部长王蒙徽表示，要坚持房子是用来住的、不

是用来炒的定位，不把房地产作为短期刺激经济的手

段，全面落实房地产长效机制，强化城市主体责任，因

地制宜、多策并举，促进房地产市场平稳健康发展。 

观点地产网 2020/1/7 

地方政策 

北京：推出“新型共有产权房”，初始购房人仅支付个

人产权部分购房款，房屋 5年内不得出售，5年后可以再

上市交易，政府只按原值取得部分比例的房款。 

北京青年报 2020/1/4 

地方政策 

海南：符合条件的职工委托住房公积金管理机构，按期

按约定金额，将个人住房公积金转入租住具有合法权属

房屋的所有权人或受托转租人银行收款账户用于支付房

租。 

搜狐 2020/1/4 

地方政策 

海南：开展房地产市场整治，对价外加价、捆绑销售、

捂盘惜售、规避限购政策骗取购房资格、未按规定办理

注销或变更手续等违法违规行为进行重点整治。 

澎湃新闻网 2020/1/4 

地方政策 
成都：根据取得预售许可证后至预售商品房完成并联竣

工验收所需的工程建设费用总额核定预售款监管额度。

账户内资金达到监管额度后，服务平台向相关机构发送

澎湃新闻网 2020/1/4 
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确认通知。如出现严重违规行为，将暂停预售商品房网

签备案系统使用权限。 

地方政策 
北京：银行业协会自律公约指出，信用卡融资不得支付

购房首付款。 
澎湃新闻网 2020/1/4 

地方政策 

湖南：优化调整省市公积金政策，完善房企预售资金监

管制度，保障企业开复工，发布“湘九条”，长株湘郴

四市试点“交房即交证”，土地挂牌出让增加自持权

重，长沙房屋网签备案“一网通办” 

澎湃新闻网 2020/1/4 

地方政策 

天津：推进住房政策向滨海新区倾斜，向产业转型升

级、新动能引育倾斜，向急需人才和青年创业者倾斜。

大力发展住房租赁市场，加快建设人才公寓等政策性租

赁住房，完善长租房政策，稳控住房租金水平，逐步使

租购住房在享受同等权利。 

澎湃新闻网 2020/1/4 

地方政策 

山东：全面放开城镇落户限制，进城落户人员可将户口

迁回原籍，提升人口管理信息化水平，加快电子证照、

电子档案建设。 

观点地产网 2020/1/4 

地方政策 

福州：实行零门槛落户和投靠政策，有合法产权房屋

的，可落户在该房屋地址；无合法产权房屋，自行选择

各类集体户地址落户。 

观点地产网 2020/1/4 

地方政策 

北京：市规划和自然资源委发布补充公告试点施行“限

地价、竞政府持有商品住宅产权份额、竞高标准商品住

宅建设方案”的挂牌方式，“新型共有产权房”首次售

房仅需支付个人产权份额。 

观点地产网 2020/1/5 

地方政策 

佛山：市自然资源局顺德分局发布旧改新政征求意见，

其中工改用途方面指出，旧厂房改造为除工业、住宅、

商服之外其他用途的项目，原划拨土地按新规划用途土

地市场价格的 70%计收地价款。 

观点地产网 2020/1/5 

地方政策 

深圳：市规划和自然自然局发布文件，明确棚改地价与

城市更新项目地价标准保持一致，另新增产权归政府的

房屋用于安置用房建设的地价标准与“成片开发区”补

办用地手续、土地续期等事项。 

观点地产网 2020/1/6 

地方政策 

云南：省税务局发布公告，从 2021年 1月 1日起，个人

出租省内自有房屋或者租入房屋并取得租金收入或者其

它经济利益所得，应按照“财产租赁所得”缴纳个人所

得税。个人出租住房，减按 10%的税率征收个人所得税；

个人出租非住房，按 20%的税率征收个人所得税。 

观点地产网 2020/1/6 

地方政策 
西安：住建局就《西安市商品房销售信息公示管理规

定》发布政策解读，对销售活动中需公示的信息内容、

公示标准、查询路径、保存形式及样板房、户型模型、

澎湃新闻网 2020/1/6 
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沙盘模型的制作等提出了新的要求。 

地方政策 

江西：住建厅部署今年房地产工作，要全力实施城市更

新行动，大力推进城镇老旧小区改造，力争计划任务

42.4 万户全面开工。房地产调控方面，稳妥实施房地产

长效机制，促进房地产市场平稳健康发展。另外，不断

完善住房保障体系，满足人民群众对更高居住品质的要

求。 

澎湃新闻网 2020/1/7 

地方政策 

南平：发布《进一步促进房地产市场平稳健康发展的通

知》，对于房价上涨过快的县（市、区），要采取限涨

幅、控房价的调控措施，坚决遏制房价上涨态势。税务

部门要严格按照税法和有关政策规定，对定价偏高、涨

幅过快的房地产开发项目加大税收风险分析和清算力

度，对异常风险企业实施重点稽查。 

澎湃新闻网 2020/1/7 

地方政策 

广州：正在深入开展房地产市场秩序专项整治行动，严

厉打击哄抬房价和虚假房源、虚假广告、虚假销售等违

法违规行为，进一步整顿和规范房地产市场秩序，切实

维护购房群众合法权益。 

观点地产网 2020/1/7 

地方政策 

杭州：市人民政府发布《杭州市老旧小区住宅加装电梯

管理办法》，明确老旧小区住宅加装电梯工作遵循“业

主主体、社区主导、政府引导、各方支持”的原则，实

行“民主协商、基层自治、高效便民、依法监管”的工

作机制。 

澎湃新闻网 2020/1/8 

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】公司 12 月单月实现销售额 1015.4 亿元，同比+77.2%；销售面积

642.2 万平方米，同比+54.8%；1-12 月累计实现销售额 7041.5 亿元，同比

+11.6%；销售面积 4667.5万平方米，同比+13.5%。 

【中国恒大】公司 12 月单月实现销售额 445.9 亿元，同比+117.3%；销售面

积 510.2 万平方米，同比+139.3%；1-12 月累计实现销售额 7232.5 亿元，同比

+20.3%；销售面积 8085.6万平方米，同比+38.3%。 

【碧桂园】12 月单月实现权益销售额 128.2 亿元，同比+3.7%；权益销售面积

147.0 万平方米，同比+1.4%；1-12 月累计实现权益销售额 5706.6 亿元，同比

+3.3%；权益销售面积 6733.0 万平方米，同比+8.0%。 

【中南建设】公司 12 月单月实现销售额 287.5 亿元，同比+14.5%；销售面积

221.6 万平方米，同比+11.2%；1-12 月累计实现销售额 2238.3 亿元，同比+14.2%；

销售面积 1685.3 万平方米，同比+9.4%。 

【中国海外发展】公司 12 月单月实现销售额 397.9 亿元，同比+37.8%；销售面

积 202.7 万平方米，同比+28.6%；1-12 月累计实现销售额 3607.2 亿元，同比

+12.5%；销售面积 1917.3 万平方米，同比+6.8%。 
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截至 2020 年 12 月 31 日，录得已认购物业销售 98.0 亿元，将于往后数月内转化

为合约物业销售。 

以 104.5 亿元收购香港、大连等地 7 幅地块，楼面面积 113.0 万平方米。 

购回 300 万股股份，回购价 15.16-15.42 港元/股，占比 0.03%。 

【中国金茂】公司 12 月单月实现销售额 308 亿元，同比+144.7%；销售面积

111.6 万平方米，同比+63.5%；1-12 月累计实现销售额 2311 亿元，同比+43.7%；销

售面积 1129.1 万平方米，同比+50.9%。 

 

表 2 本周公司公告汇总 

公司名称 内容 日期 

阳光城 
以自有资金回购“19阳城 01”，回购总额 14.38亿元，价格 106.8

元/张。 
2020/1/4 

华发股份 
全资子公司武汉华发睿光获得编号为 P(2020)150号地块的国有建设

用地使用权，土地总价款 94.3亿元，计容建面 44.9万平方米。 
2020/1/4 

合景泰富 
同意重续物业租赁及管理协议 I、II项下若干物业的租期，租期于

2020年 12月 31日届满，各自固定重续 3年。 
2020/1/4 

特发服务 

与华为技术签署物业服务合同，金额 4.44亿元，超过最近一个会计

年度总资产的 50%，期限 5年。承接华为基地 ABCDKY园区的设备设

施维保、安全保卫和清洁业务。 

2020/1/4 

宝龙地产 
完成 1年期 2亿美元优先票据的要约收购，获接纳总额为 1.2亿美

元，未偿还总额 7905.8万美元。 
2020/1/4 

佳源国际控股 部分行使超额配股权，共 1170.9万股，每股 3.86港元。 2020/1/4 

华润万象生活 稳定价格期结束，超额配售股份 8250万股，每股 22.30港元。 2020/1/4 

弘阳地产 弘生活物业管理同意收购汇得行物业控股 80%的股权。 2020/1/4 

建业新生活 
在管建筑面积与合约建筑面积分别达到 1.0亿平方米和 1.9亿平方

米，同比分别＋75.5%、＋62.2%。 
2020/1/4 

碧桂园 

12 月单月实现权益销售额 128.2亿元，同比+3.7%；权益销售面积

147.0万平方米，同比+1.4%；1-12月累计实现权益销售额 5706.6

亿元，同比+3.3%；权益销售面积 6733.0万平方米，同比+8.0%。 

2020/1/5 

荣盛发展 

12 月单月实现销售额 248.6亿元，同比+10.1%；销售面积 230.2万

平方米，同比+3.7%；1-12月累计实现销售额 1271.0亿元，同比

+10.2%；销售面积 1174.5万平方米，同比+7.0%。 

全资下属公司唐山荣盛以 3.7亿元取得唐山泓洲 51%股权，后者拥有

唐山市丰润区两地块，计容建面 30.2万平方米。 

张志勇因工作调整原因辞任公司副总裁。 

2020/1/5 
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中梁控股 

12 月单月实现销售额 201.0亿元，同比-8.6%；销售面积 164.0万平

方米，同比-32.0%；1-12月累计实现销售额 1688.0亿元，同比

+10.7%；销售面积 1350.6万平方米，同比-9.1%。 

2020/1/5 

雅居乐集团 

12 月单月实现销售额 223.7亿元，同比+155.4%；销售面积 161.2万

平方米，同比+132.9%；1-12月累计实现销售额 1381.9亿元，同比

+17.1%；销售面积 1025.0万平方米，同比+15.0%。 

2020/1/5 

富力地产 

12 月单月实现权益销售额 215.0亿元，同比+20.0%；权益销售面积

160.1万平方米，同比+19.0%；1-12月累计实现权益销售额 1387.9

亿元，同比+0.4%；权益销售面积 1153.1万平方米，同比-8.1%。 

2020/1/5 

融信中国 

12 月单月实现销售额 215.0亿元，同比+41.3%；销售面积 102.7万

平方米，同比+113.1%；1-12月累计实现销售额 1551.7亿元，同比

+9.8%；销售面积 725.1万平方米，同比+10.7%。 

2020/1/5 

中国奥园 
12 月单月实现销售额 192.5亿元，同比+15.0%；1-12月累计实现销

售额 1330.1亿元，同比+13.0%。 
2020/1/5 

时代中国控股 

12 月单月实现销售额 167.9亿元，同比+56.7%；销售面积 92.8万平

方米，同比+23.1%；1-12月累计实现销售额 1003.8亿元，同比

+28.1%；销售面积 673.1万平方米，同比+25.9%。 

2020/1/5 

佳兆业集团 

12 月单月实现销售额 166.8亿元，同比+28.1%；销售面积 95.1万平

方米，同比+70.9%；1-12月累计实现销售额 1069.0亿元，同比

+21.3%；销售面积 616.5万平方米，同比+32.8%。 

2020/1/5 

合景泰富集团 

12 月单月实现销售额 129.0亿元，同比+40.2%；销售面积 67.3万平

方米，同比+50.9%；1-12月累计实现销售额 1036.1亿元，同比

+20.3%；销售面积 610.6万平方米，同比+24.1%。 

2020/1/5 

华侨城 A 
截至 12月底，公司累计斥资 10.3亿元回购 1.6亿股，占公司总股

本 1.985%，每股回购价格 5.84元-7.04元。 
2020/1/5 

蓝光发展 

2020年 12月，公司斥资 1045.8万元回购 218.2万股，占公司总股

本 0.07%，每股回购价格 4.62元-4.97元。截至 12月底，公司累计

斥资 7462.5万元回购 1421.6万股，占公司总股本 0.47%，每股回购

价格 4.62元-5.52元。 

2020/1/5 

龙湖集团 公司拟发行规模不超过 30亿元的 2021年第一期公司债券。 2020/1/5 

中国金茂 公司拟赎回 5亿美元年息 6%的次级担保永久资本证券。 2020/1/5 

世茂集团 公司拟发行美元优先票据。 2020/1/5 

禹洲集团 公司拟发行美元绿色优先票据。 2020/1/5 

中国恒大 公司 12月单月实现销售额 445.9亿元，同比+117.3%；销售面积 2020/1/6 
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510.2万平方米，同比+139.3%；1-12月累计实现销售额 7232.5亿

元，同比+20.3%；销售面积 8085.6万平方米，同比+38.3%。 

中南建设 

公司 12月单月实现销售额 287.5亿元，同比+14.5%；销售面积

221.6万平方米，同比+11.2%；1-12月累计实现销售额 2238.3亿

元，同比+14.2%；销售面积 1685.3万平方米，同比+9.4%。 

2020/1/6 

中国金茂 

公司 12月单月实现销售额 308亿元，同比+144.7%；销售面积 111.6

万平方米，同比+63.5%；1-12月累计实现销售额 2311亿元，同比

+43.7%；销售面积 1129.1万平方米，同比+50.9%。 

2020/1/6 

花样年控股 

公司 12月单月实现销售额 60.4亿元，同比+6.0%；销售面积 35.9

万平方米，同比-22.5%；1-12月累计实现销售额 492.1亿元，同比

+35.9%；销售面积 334.7万平方米，同比+4.3%。 

2020/1/6 

美的置业 

公司 12月单月实现销售额 158.8亿元，同比+54.5%；销售面积

146.1万平方米，同比+47.0%；1-12月累计实现销售额 1261.6亿

元，同比+24.6%；销售面积 1111.4万平方米，同比+10.9%。 

2020/1/6 

金地商置 

公司 12月单月实现销售额 108.9亿元，同比-2.6%；销售面积 63.6

万平方米，同比+18.0%；1-12月累计实现销售额 751.7亿元，同比

+18.1%；销售面积 338.8万平方米，同比+8.0%。 

2020/1/6 

世茂集团 公司发行 8.72亿美元 10年期优先票据，利率 3.45%。 2020/1/6 

正荣地产 公司发行 4亿美元 5年期优先票据，利率 6.63%。 2020/1/6 

中梁控股 
公司拟现金购买最多为最高接纳金额的发行在外于 2021年到期的优

先票据，利率 8.75%。 
2020/1/6 

禹洲集团 公司发行 5.62亿美元 6年期绿色优先票据，利率 6.35%。 2020/1/6 

滨江集团 

全资子公司杭州滨欢获得杭州市江干区某地块，土地总价款 20.4亿

元，计容建面 7万平方米；公司全资子公司杭州滨翼获得杭州市拱

墅区某地块，土地总价款 8.9亿元，计容建面 12.3万平方米。 

2020/1/6 

世联行 
公司第一大股东世联中国持有本公司股份 6000万股解除质押，占其

所持股份比例 9.95%，占公司总股本比例 2.95%。 
2020/1/6 

万科 A 

公司 12月单月实现销售额 1015.4亿元，同比+77.2%；销售面积

642.2万平方米，同比+54.8%；1-12月累计实现销售额 7041.5亿

元，同比+11.6%；销售面积 4667.5万平方米，同比+13.5%。 

2020/1/7 

中国海外发展 

公司 12月单月实现销售额 397.9亿元，同比+37.8%；销售面积

202.7万平方米，同比+28.6%；1-12月累计实现销售额 3607.2亿

元，同比+12.5%；销售面积 1917.3万平方米，同比+6.8%。 

截至 2020年 12月 31日，录得已认购物业销售 98.0亿元，将于往

后数月内转化为合约物业销售。 

以 104.5亿元收购香港、大连等地 7幅地块，楼面面积 113.0万平

方米。 

2020/1/7 

【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 p11

【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 p11



 

 

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   
12 

19626187/21/20190228 16:59 

购回 300万股股份，回购价 15.16-15.42港元/股，占比 0.03%。 

滨江集团 
全资子公司杭州滨璟企业管理有限公司以 49.1亿元竞得杭州市一地

块，建筑面积 18.9万平方米，土地用途为城镇住宅用地。 
2020/1/7 

碧桂园 
发行 5亿美元 5年期和 7亿美元 10年期优先票据，利率分别为 2.7%

和 3.3%。 
2020/1/7 

旭辉控股集团 发行 4.19亿美元六年期优先票据，利率 4.375%。 2020/1/7 

富力地产 已提前完成“16富力 01”公司债券本息支付，总额 64.3亿元。 2020/1/7 

华侨城 A 
下调“18侨城 03”后两年票面利率至 3.20%，前三年利率为

5.54%。 
2020/1/7 

金融街 
拟发行不超过 9亿元 5年期公司债“21金街 01”，利率为 3.3%-

4.3%。 
2020/1/7 

中梁控股 
发行 2亿美元于 2022年到期的额外票据，利率为 9.5%，并与同年到

期的 2.5亿美元优先票据合并及构成单一类别。 
2020/1/7 

龙光集团 拟发行有担保美元定息优先票据，所得款项用作现有债务再融资。 2020/1/7 

合生创展集团 建议发行将由公司担保的美元面值优先票据。 2020/1/7 

弘阳地产 
拟发行优先票据，所得款项用于一年内到期的现有中长期境外债务

再融资。 
2020/1/7 

恒大物业 

预期本集团 2020年度股东应分配利润约 26.0亿元，较去年同期大

幅上升，净利润及股东应分配利润预期为去年 2.8倍左右，大幅增

长主要由于物业服务在管面积、非业主增值服务和社区增值服务实

现大幅增长。 

2020/1/8 

建业地产 

12 月单月实现销售额 196.3亿元，同比+0.8%；销售面积 292.7万平

方米，同比+3.3%；1-12月累计实现销售额 1026.4亿元，同比

+1.5%；销售面积 1459.7万平方米，同比+1.8%。 

2020/1/8 

禹洲集团 

12 月单月实现销售额 63.5亿元，同比-19.5%；销售面积 24.8万平

方米，同比-54.5%；1-12月累计实现销售额 1049.7亿元，同比

+39.7%；销售面积 626.5万平方米，同比+26.0%。 

2020/1/8 

碧桂园 赎回于 2022年 4月到期的 7.125%优先票据，本金总额 5.5亿美元。 2020/1/8 

华侨城 A 

华侨城 A：“18侨城 03”票面利率将由 5.54%调整至 3.2%，投资者

可以以 100.0元/张回售。同日完成开曼私募基金备案，本基金认缴

初始总规模为 200.0万美元。 

2020/1/8 

中国海外发展 
赎回 200.0万股，每股价格最高 15.18元，最低 15.08元，付出总

额 3027.4万元。 
2020/1/8 
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旭辉控股集团 
本集团拟与合作方彰泰按 65:35比例成立合营企业，于广西共同开

发房地产项目。 
2020/1/8 

龙光集团 发行 3.0亿美元 2028年到期的优先票据，年利率 4.5%。 2020/1/8 

合生创展集团 发行 4.0亿美元 2022年到期的担保优先票据，年利率 5.8%。 2020/1/8 

弘阳地产 发行 3.5亿美元 2025年到期的优先票据，年利率 7.3%。 2020/1/8 

德信地产 
发行 1.5亿美元 2022年到期的额外优先票据，将与 2.0亿美元 2022

年到期同利率的优先票据合并形成单一类别。 
2020/1/8 

奥园健康 
苗思华先生辞任执行董事，调任公司高级顾问。同时委任郑炜先生

为执行董事。 
2020/1/8 

正荣地产 发行 4.0亿美元 2026年到期的优先票据，年利率 6.63%。 2020/1/8 

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(01.01-01.07)，华西地产组跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交 70557

套，同比增速 8.4%，环比增速-38.3%；合计成交面积 724.3 万平方米，同比增速

8.1%，环比增速-37.6%。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 12.3%、8.3%和 7.1%，环比增速为-49.8%、-20%和-45.7%；一线城市、二线

城市和三四线城市成交面积同比增速为 22.4%、7.5%和 4.1%，环比增速为-52.1%、-

20.4%和-45.4%。 

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 406524 套，同比增

速 10.2%，环比增速 13.6%；合计成交面积 4133.7 万平方米，同比增速 11.5%，环比

增速 16.9%。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%、-5.8%和 14.4%，环比增速为 32.7%、6%和 12.6%；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%、-6.8%和 18.2%，环比增速为 39.5%、11.1%和

14.4%。 
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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） 70557 8.4% -38.3% 87410  

成交面积（万平） 724.3 8.1% -37.6% 878  

一线城市 套数（套） 11844 12.3% -49.8% 16866  

成交面积（万平） 107.5 22.4% -52.1% 153  

二线城市 套数（套） 29234 8.3% -20.0% 30858  

成交面积（万平） 335.0 7.5% -20.4% 348  

三四线城

市 

套数（套） 29479 7.1% -45.7% 39687  

成交面积（万平） 281.8 4.1% -45.4% 377  

部分重点城市 

北京 套数（套） 1314 -50.5% -80.9% 3822  

成交面积（万平） 13.3 -43.7% -79.6% 38  

上海 套数（套） 4612 16.1% -34.7% 5371  

成交面积（万平） 40.8 22.1% -48.1% 50  

广州 套数（套） 3421 34.9% -58.7% 5670  

成交面积（万平） 28.3 58.3% -57.3% 47  

深圳 套数（套） 2497 80.5% 85.0% 2003  

成交面积（万平） 25.3 93.7% 70.9% 19  

杭州 套数（套） 2290 -0.7% 58.8% 1986  

成交面积（万平） 26.1 -0.7% 80.1% 21  

南京 套数（套） 1795 15.2% 26.4% 2034  

成交面积（万平） 23.7 10.5% 26.6% 28  

武汉 套数（套） 4305 6.1% -52.2% 6591  

成交面积（万平） 48.5 7.7% -53.7% 71  

成都 套数（套） 3912 4.7% 17.8% 3240  

成交面积（万平） 72.0 8.0% 7.4% 60  

青岛 套数（套） 2077 -15.9% -66.7% 3798  

成交面积（万平） 23.8 -13.6% -67.2% 44  

福州 套数（套） 638 -8.9% -62.0% 1181  

成交面积（万平） 4.7 -15.0% -64.7% 9  

厦门 套数（套） 1991 83.8% 61.5% 1435  

成交面积（万平） 19.2 53.6% 77.8% 13  

济南 套数（套） 3039 35.1% -17.1% 2820  

成交面积（万平） 26.6 32.8% -31.0% 25  

宁波 套数（套） 2504 25.0% 78.3% 1333  

成交面积（万平） 25.4 9.9% 76.2% 15  

南宁 套数（套） 2955 -23.5% 16.9% 2658  

成交面积（万平） 25.1 -17.7% 30.8% 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 p16
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苏州 套数（套） 2474 27.3% 1.9% 2366  

成交面积（万平） 27.0 23.5% -5.7% 28  

无锡 套数（套） 1254 22.1% -42.5% 1417  

成交面积（万平） 12.8 15.4% -30.6% 14  

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。 
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4.2.重点城市二手房成交分析 

本周(01.01-01.07)，华西地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交 14538

套，同比增速-12.8%，环比增速-31.4%；合计成交面积 146 万平方米，同比增速-

8.5%，环比增速-32.2%。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-3.9%、-14.6%和-18.5%，环比增速为-52%、-21.1%和-12.6%；一线城市、

二线城市和三四线城市成交面积同比增速为-3%、-14.2%和 4.1%，环比增速为-

52.4%、-20.8%和-27.4%。 

 

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 94188 套，同比增速

2.5%，环比增速 13.4%；合计成交面积 951.5 万平方米，同比增速 4.5%，环比增速

18.2%。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 11.6%，环比增速为 21.1%、9.7%和 10.7%；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 30.7%，环比增速为 21.7%、16.3%

和 18.6%。 

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） 14538 -12.8% -31.4% 19806 

成交面积（万平） 146.0 -8.5% -32.2% 198 

一线城市 套数（套） 3815 -3.9% -52.0% 6233 

成交面积（万平） 32.9 -3.0% -52.4% 54 

二线城市 套数（套） 7964 -14.6% -21.1% 10093 

成交面积（万平） 82.7 -14.2% -20.8% 103 

三四线城

市 

套数（套） 2759 -18.5% -12.6% 3480 

成交面积（万平） 30.4 4.1% -27.4% 40 

重点城市 

北京 套数（套） 2756 31.7% -55.9% 4673 

成交面积（万平） 24.2 35.0% -55.3% 41 

深圳 套数（套） 1059 -43.6% -37.9% 1560 

成交面积（万平） 8.7 -45.8% -41.8% 13 

杭州 套数（套） 1056 -2.8% -47.6% 1575 

成交面积（万平） 10.3 1.9% -45.1% 15 

南京 套数（套） 2114 29.5% -4.1% 2324 

成交面积（万平） 18.6 29.2% -6.1% 21 

成都 套数（套） 630 -66.4% -13.0% 767 

成交面积（万平） 10.8 -52.5% -1.0% 10 

青岛 套数（套） 1035 -15.4% -17.4% 1332 

成交面积（万平） 10.1 -11.3% -13.7% 12 

厦门 套数（套） 862 12.4% -37.2% 1143 

成交面积（万平） 7.8 -22.2% -55.1% 15 

南宁 套数（套） 419 -30.9% 1.5% 514 

成交面积（万平） 3.7 -33.9% -1.1% 5 

苏州 套数（套） 1184 -14.3% 16.3% 1333 

成交面积（万平） 15.6 6.1% 26.3% 15 

无锡 套数（套） 664 -11.6% -39.2% 1107 

成交面积（万平） 6.0 -22.0% -40.4% 11 

东莞 套数（套） 429 -35.8% -21.6% 532 

成交面积（万平） 4.3 -36.9% -27.7% 5 

扬州 套数（套） 214 -10.1% -31.6% 325 

成交面积（万平） 2.0 -10.0% -34.6% 3 

岳阳 套数（套） 0 -100.0% #DIV/0! 21 

成交面积（万平） 0.0 -100.0% #DIV/0! 0 

佛山 套数（套） 1503 -22.5% 3.5% 1804 

成交面积（万平） 16.3 11.9% -26.9% 21 

【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 p20
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金华 套数（套） 396 30.3% -31.6% 542 

成交面积（万平） 5.8 61.7% 10.9% 6 

江门 套数（套） 217 164.6% -18.4% 256 

成交面积（万平） 1.9 256.6% -63.3% 4 

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（01.01-01.07），华西地产组跟踪的 17 个重点城市商品房库存面积

19597.9 万平方米，环比增速-1.1%，去化周期 57.1 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%、-1.2%、-1.6%，去化周期分别

为 54.4 周、64.1 周、50.5 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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三线城市库存面积（万平） 三线城市去化周期（周）
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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 19598 -1.1% 343.2 57.1 60.3 

一线城市 7652 -0.7% 140.6 54.4 56.8 

二线城市 8093 -1.2% 126.2 64.1 69.2 

三四线城市 3853 -1.6% 76.4 50.5 52.5 

重点城市 

北京 2353 -1.8% 32.3 72.9 76.5 

上海 2868 0.3% 48.0 59.7 61.4 

广州 1661 -0.7% 42.5 39.0 40.2 

深圳 770 -1.2% 17.8 43.3 48.2 

杭州 1176 -1.7% 21.5 54.8 61.5 

南京 2321 -1.1% 28.8 80.6 85.0 

南宁 913 -0.9% 20.7 44.1 47.3 

福州 1400 0.1% 8.6 162.2 165.0 

厦门 362 -2.2% 7.4 49.1 52.6 

宁波 355 -3.7% 15.7 22.7 25.7 

苏州 1566 -1.3% 23.6 66.4 72.4 

江阴 469 0.0% 6.2 76.1 74.9 

温州 1161 -3.7% 30.2 38.4 40.0 

泉州 700 -1.0% 7.8 89.8 98.0 

莆田 557 0.0% 5.6 99.1 99.3 

宝鸡 664 -1.4% 10.3 64.4 69.5 

东营 302 -0.7% 16.2 18.6 19.4 

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（12.28-01.03），土地供给方面，本周供应土地 1692.8 万平方米，同比增

速-3.9%；供应均价 3697 元/平方米，同比增速 36.9%。土地成交方面，本周成交土

地 2731.6 万平方米，同比增速-13.3%；土地成交金额 724.3 亿元，同比增速-

37.8%。本周土地成交楼面价 2652 元/平方米，溢价率 7.9%。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%、7.6%、13.5%。 

【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 p22

【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 p22
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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 

 

 

 

 

-150%

-100%

-50%

0%

50%

100%

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

2
0
2
0
/1

/1
2

2
0
2
0
/1

/2
6

2
0
2
0
/2

/9
2
0
2
0
/2

/2
3

2
0
2
0
/3

/8
2
0
2
0
/3

/2
2

2
0
2
0
/4

/5
2
0
2
0
/4

/1
9

2
0
2
0
/5

/3
2
0
2
0
/5

/1
7

2
0
2
0
/5

/3
1

2
0
2
0
/6

/1
4

2
0
2
0
/6

/2
8

2
0
2
0
/7

/1
2

2
0
2
0
/7

/2
6

2
0
2
0
/8

/9
2
0
2
0
/8

/2
3

2
0
2
0
/9

/6
2
0
2
0
/9

/2
0

2
0
2
0
/1

0
/4

2
0
2
0
/1

0
/1

8
2
0
2
0
/1

1
/1

2
0
2
0
/1

1
/1

5
2
0
2
0
/1

1
/2

9
2
0
2
0
/1

2
/1

3
2
0
2
0
/1

2
/2

7

土地供应面积（万平） 同比增速（%）

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

4,500

2
0
2
0
/1

/1
2

2
0
2
0
/1

/2
6

2
0
2
0
/2

/9

2
0
2
0
/2

/2
3

2
0
2
0
/3

/8

2
0
2
0
/3

/2
2

2
0
2
0
/4

/5

2
0
2
0
/4

/1
9

2
0
2
0
/5

/3

2
0
2
0
/5

/1
7

2
0
2
0
/5

/3
1

2
0
2
0
/6

/1
4

2
0
2
0
/6

/2
8

2
0
2
0
/7

/1
2

2
0
2
0
/7

/2
6

2
0
2
0
/8

/9

2
0
2
0
/8

/2
3

2
0
2
0
/9

/6

2
0
2
0
/9

/2
0

2
0
2
0
/1

0
/4

2
0
2
0
/1

0
/1

8

2
0
2
0
/1

1
/1

2
0
2
0
/1

1
/1

5

2
0
2
0
/1

1
/2

9

2
0
2
0
/1

2
/1

3

2
0
2
0
/1

2
/2

7
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土地成交面积（万平） 同比增速（%）
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土地成交金额（亿元） 同比增速（%）
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楼面价（元/平方米） 溢价率（%）
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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 

碧桂园 哈尔滨市 道外区 58,145.40 116,290.80 47,463.00 100 2020-12-28 

佳源国际控股 桐乡市 桐乡市 47,564.84 109,399.13 54,000.00 100 2020-12-30 

广宇集团 宜宾市 叙州区 99,697.00 309,060.70 98,999.12 100 2021-01-05 

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（01.01-01.07）房地产企业合计发行信用债 93 亿元，同比增速-20.5%，环

比增速 57%。12 月份，房地产企业合计发行信用债 471.24 亿元，同比增速 45.4%，

环比增速-22.9%。 

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 2020 年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  25.92  2,655.92  36.59  -7.8% 

一般公司债 151  17.87  2,118.60  29.18  33.5% 

私募债 68  8.05  537.32  7.40  -58.5% 

中期票据 130  15.38  1,369.90  18.87  100.5% 

一般中期票据 130  15.38  1,369.90  18.87  100.5% 

短期融资券 164  19.41  1,263.60  17.41  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  17.04  1,114.70  15.35  52.8% 

定向工具 54  6.39  377.50  5.20  21.4% 

资产支持证券 260  30.77  1,456.43  20.06  41.1% 

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

证监会主管 ABS 247  29.23  1,407.81  19.39  54.2% 

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 845  100.00  7,259.55  100.00  24.8% 

资料来源：Wind，华西证券研究所 
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本周（01.01-01.07），房地产类集合信托合计发行 115.5 亿元，同比增速-

50.6%，环比增速-41.1%，平均收益 7.29%。12 月份，房地产类集合信托合计发

行 778.6亿元，同比增速-17.1%，环比增速-6.1%，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，住建部强调要坚持“房住不炒”的定位，不把房地产作为短期刺激经济的

手段，全面落实房地产长效机制，强化城市主体责任，因地制宜、多策并举，促进房

地产市场平稳健康发展；住建部等十部门联合发布通知，鼓励物业服务企业提升物业

智慧管理服务水平，鼓励有条件的物业服务企业向养老、托幼、家政、文化、健康、

房屋经纪、快递收发等领域延伸，探索“物业服务+生活服务”模式，满足居民多样

化多层次居住生活需求。由此可见，房地产的政策预期稳定，且物管服务愈发受到重

视。地方层面，北京推出“新型共有产权房”，初始购房人仅需支付个人产权部分购

房款，房屋 5 年内不得出售；山东全面放开城镇落户限制，进城落户人员可将户口迁

回原籍，进一步提升人口管理信息化水平；福州拟实行零门槛落户和投靠政策，有合

法产权房屋的即可落户于房屋所在地址。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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