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低基数致同比大幅波动，核心城市调控趋紧 
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[Table_Report] 相关报告 

1.以稳为主基调未改，因城施策高频

微调  2021-01-24 

2.销量再创新高，强回款缓冲融资调

整 2021-01-18 

3.租售并举构长效机制，政策多维调

整或加速出清 2021-01-18 
  

 

 主要观点： 

[Table_Summary] ⚫市场表现： 

上证指数本周下跌 3.43%，收报于 3483.07 点；创业板指本周下跌

6.83%，收报于 3128.86 点；沪深 300 本周下跌 3.91%，收报于

5351.96 点。房地产板块本周下跌 4.87%，在 28 个行业内位列第 16

位。 

⚫新房成交：成交面积同比 3877.5%，环比 5.0% 

本周，我们重点跟踪的 43 城一手房成交面积合计约 560 万方，同比

3877.5%，环比 5.0%。其中，一线（4 城）一手房合计成交面积 124 万

方，同比 45271.6%、环比 19.4%；二线（13 城）一手房合计成交面积

217 万方，同比 6405.0%、环比-13.8%；三线（26 城）一手房合计成

交面积 219 万方，同比 1993.0%、环比 23.4%。  

⚫二手房成交：成交面积环比 12.2%  

本周，我们重点跟踪的 17 城二手房成交面积合计约 197 万方，环比

12.2%。其中，一线（2 城）二手房合计成交面积 63 万方，环比 17.1%；

二线（8 城）二手房合计成交面积 99 万方，环比 4.3%；三线（7 城）

二手房合计成交面积 35 万方，环比 30.5%。 

⚫新房库存：库存面积环比 0.47%，去化周期 8.7 月 

本周，我们重点跟踪的 18 城新房库存面积合计约 9517 万方，环比 

0.47%，整体去化周期（按面积）约 8.7 月。其中，一线（4 城）新房库

存合计 3099 万方，环比-0.43%，去化周期 7.1 月；二线（7 城）新房

库存 3605 万方，环比 1.59%，去化周期 9.4 月；三线（7 城市）新房库

存 2813 万方，环比 0.04%，去化周期 10.0 月。 

⚫土地市场：百城土地成交面积 930 万方，成交土地总价 218 亿元，土地

溢价率 5.03% 

上周（01.18-01.24），百城土地供应数量为 105 宗，对应土地供应建面

约 942 万方；百城土地成交数量为 119 宗，对应土地成交建面约 930 万

方，成交土地总价约 218 亿元，百城土地溢价率为 5.03%。其中，一线、

二线、三线城市土地成交建面分别为 159 万方、345 万方和 427 万方，

同比分别为 256%、-27%和-45%，对应土地溢价率分别为 0.00%、4.08%

和 17.14%。 
   

-14%

1%

16%

32%

47%

63%

2/20 5/20 8/20 11/20

房地产 沪深300

 [Table_IndNameRptType] 房地产 
行业研究/行业周报 

 



[Table_CompanyRptType] 

 

行业研究 

 

 

 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                   2 / 16                                     证券研究报告 

⚫投资建议： 

本周，上海银保监局印发关于进一步加强个人住房信贷管理工作的通

知。《通知》指出：1、各商业银行要严格执行房地产贷款业务各项

规制要求，严格落实差别化住房信贷政策，严格审查个人住房贷款最

低首付比、偿债收入比、限贷等要求；2、严格实施房地产贷款集中

度管理；3、严格审核首付款资金来源和偿债能力；4、严格加强借款

人资格审查和信用管理；5、严格个人住房贷款发放管理；6、切实加

强信贷资金用途管理；7、严格房产中介机构业务合作管理；8、全面

开展风险排查。此前的“三条红线”及“房地产贷款集中度管理”已从供

需两侧进行收紧，未来自上而下大幅收紧的概率不大，“因城施策+高

频微调+松紧结合”的地方层面调整将成为未来主要方式。地产板块截

至本周末估值约 8.4 倍 PE，处于历史下沿，行业加速出清的过程中，

优质标的将比以往阶段更具备 α 行情。建议关注：（1）规模型房企：

万科 A、保利地产、金地集团；（2）成长型标的：金科股份、中南建

设、华发股份、阳光城；（3）优质物管标的等。 

⚫风险提示： 

房地产调控政策趋严，销售修复不及预期，资金面大幅收紧等。 
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1 新房成交：成交面积同比 3877.5%，环比

5.0% 

本周，我们重点跟踪的 43 城一手房成交面积合计约 560 万方，同比 3877.5%，

环比 5.0%。其中，一线（4 城）一手房合计成交面积 124 万方，同比 45271.6%、

环比 19.4%；二线（13 城）一手房合计成交面积 217 万方，同比 6405.0%、环比

-13.8%；三线（26 城）一手房合计成交面积 219 万方，同比 1993.0%、环比 23.4%。 

 

图表 1 43 城一手房成交面积及其同比、环比（万方） 图表 2 一线城市一手房成交面积及其同比、环比（万方） 

 
 

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 3 二线城市一手房成交面积及其同比、环比（万方） 图表 4 三线城市一手房成交面积及其同比、环比（万方） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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二线成交面积 二线同比 二线环比

-500.0%

0.0%

500.0%

1000.0%

1500.0%

2000.0%

2500.0%

0

50

100

150

200

250

300

350

2
0

2
0

-0
9
-0

3

2
0

2
0

-0
9
-1

0

2
0

2
0

-0
9
-1

7

2
0

2
0

-0
9
-2

4

2
0

2
0

-1
0
-0

1

2
0

2
0

-1
0
-0

8

2
0

2
0

-1
0
-1

5

2
0

2
0

-1
0
-2

2

2
0

2
0

-1
0
-2

9

2
0

2
0

-1
1
-0

5

2
0

2
0

-1
1
-1

2

2
0

2
0

-1
1
-1

9

2
0

2
0

-1
1
-2

6

2
0

2
0

-1
2
-0

3

2
0

2
0

-1
2
-1

0

2
0

2
0

-1
2
-1

7

2
0

2
0

-1
2
-2

4

2
0

2
0

-1
2
-3

1

2
0

2
1

-0
1
-0

7

2
0

2
1

-0
1
-1

4

2
0

2
1

-0
1
-2

1

2
0

2
1

-0
1
-2

8
三线成交面积 三线同比 三线环比
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成交套数：本周，我们重点跟踪的 43 城一手房成交套数合计约 56004 套，

同比 4927.3%，环比 5.9%。其中，一线（4 城）一手房合计成交套数 11756 套，

同比 46924.0%、环比 16.0%；二线（13 城）一手房合计成交套数 19180 套，同

比 7392.2%、环比-14.7%；三线（26 城）一手房合计成交套数 25068 套，同比

2909.4%、环比 23.7%。 

 

图表 5 43 城一手房成交套数及其同比、环比（套） 图表 6 一线城市一手房成交套数及其同比、环比（套） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 7 二线城市一手房成交套数及其同比、环比（套） 图表 8 三线城市一手房成交套数及其同比、环比（套） 

 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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一线成交套数 一线同比 一线环比
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二线成交套数 二线同比 二线环比
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三线成交套数 三线同比 三线环比
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2 新房库存：库存面积环比 0.47%，去化周期

8.7 月 

本周，我们重点跟踪的 18 城新房库存面积合计约 9517 万方，环比 0.47%，整

体去化周期（按面积）约 8.7 月。其中，一线（4 城）新房库存合计 3099 万方，环

比-0.43%，去化周期 7.1 月；二线（7 城）新房库存 3605 万方，环比 1.59%，去化

周期 9.4 月；三线（7 城市）新房库存 2813 万方，环比 0.04%，去化周期 10.0 月。 

图表 9 重点城市本周商品房成交面积同比及环比 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 

-100.0%

-50.0%

0.0%

50.0%

100.0%

150.0%

200.0%

250.0%

深圳 广州 北京 成都 南京 上海 苏州 青岛 武汉 南宁 宁波 福州 杭州 济南

同比 环比



[Table_CompanyRptType] 

 

行业研究 

 

 

 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                   8 / 16                                     证券研究报告 

图表 10 18 城新房库存面积及其去化周期（万方，月） 图表 11 一线城市新房库存面积及其去化周期（万方，月） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 12 二线城市新房库存面积及其去化周期（万方，月） 图表 13 三线城市新房库存面积及其去化周期（万方，月） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

库存套数：本周，我们重点跟踪的 18 城新房库存套数合计约 901694 套，环比

0.44%，整体去化周期（按套数）约 8.9 月。其中，一线（4 城）新房库存套数合计

266949 套，环比-0.18%，去化周期 6.5 月；二线（7 城）新房库存套数 315291 套，

环比 1.50%，去化周期 9.4 月；三线（7 城）新房库存套数 319454 套，环比-0.06%，

去化周期 12.1 月。 
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库存合计 合计去化
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一线（4城）库存合计 去化周期（月）
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二线库存合计 去化周期（月）
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三线库存合计 去化周期（月）
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图表 14 18 城新房库存套数及其去化周期（套，月） 图表 15 一线城市新房库存套数及其去化周期（套，月） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 16 二线城市新房库存套数及其去化周期（套，月） 图表 17 三线城市新房库存套数及其去化周期（套，月） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

3 二手房市场：成交面积，环比 12.2% 

本周，我们重点跟踪的 17 城二手房成交面积合计约 197 万方，环比 12.2%。

其中，一线（2 城）二手房合计成交面积 63 万方，环比 17.1%；二线（8 城）二手

房合计成交面积 99 万方，环比 4.3%；三线（7 城）二手房合计成交面积 35 万方，

环比 30.5%。 
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库存合计 合计去化
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一线（4城）库存合计 去化周期（月）
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二线（6城）库存合计 去化周期（月）
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三线（6城）库存合计 去化周期（月）
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图表 18 17 城二手房成交面积及其同比、环比（万方） 图表 19 一线城市二手房成交面积及其同比、环比（万方） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 20 二线城市二手房成交面积及其同比（万方） 图表 21 三线城市二手房成交面积及其同比（万方） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

 

成交套数：本周，我们重点跟踪的 17 城二手房成交套数合计约 20058 套，

同比 222766.7%，环比 3.4%。其中，一线（2 城）二手房合计成交套数 7182 套，

环比 18.0%；二线（8 城）二手房合计成交套数 8789 套，环比-5.4%；三线（7

城）二手房合计成交套数 4087 套，同比 45311.1%、环比 1.7%。 
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图表 22 17 城二手房成交套数及其同比、环比（套） 图表 23 一线城市二手房成交套数及其同比、环比（套） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 24 二线城市二手房成交套数及其同比、环比（套） 图表 25 三线城市二手房成交套数及其同比、环比（套） 

 
 

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

4 土地市场：百城土地成交面积 930 万方，

成交土地总价 218 亿元，土地溢价率 5.03% 

上周（01.25-01.31），百城土地供应数量为 105 宗，对应土地供应建面约

942 万方；百城土地成交数量为 119 宗，对应土地成交建面约 930 万方，成交
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土地总价约 218 亿元，百城土地溢价率为 5.03%。其中，一线、二线、三线城

市土地成交建面分别为 159 万方、345 万方和 427 万方，同比分别为 256%、-

27%和-45%，对应土地溢价率分别为 0.00%、4.08%和 17.14%。 

图表 26 百城土地供应面积及其同比、环比（周） 图表 27 百城土地成交面积及其同比、环比（周） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 28 一二三线土地成交面积同比（周） 图表 29 一二三线土地成交面积环比（周） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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5 行业新闻： 

1、杭州市房地产市场平稳健康发展领导小组发布《关于进一步加强房地产市场

调控的通知》，进一步加强住房限售。（杭州市住房保障和房产管理局官网） 

一、《通知》从以下几方面加强住房限购： 

（一）落户本市未满 5 年的，在本市限购范围内限购 1 套住房。满 5 年的认定

标准为自购房意向登记之日起前 5 年内户籍连续在本市范围。落户本市非限购范围

的，购房资格仍按“落户满 2 年方可在限购范围内购买住房”执行。 

（二）将限购范围内住房赠与他人的，赠与人须满 3 年方可购买限购范围内住

房，受赠人家庭须符合本市的现行限购政策（不含遗赠）。3 年的起算时点以不动产

证登记时间为准。 

在《通知》发布前，符合以下情形之一的，仍按原政策执行： 

1.已参与新建商品住房项目公证摇号公开销售意向登记的。 

2.购买无需摇号销售的新建商品住房、二手住房且已办理合同网签备案的。 

3.购买无需摇号销售的新建商品住房、二手住房,未办理合同网签备案，但已签

订认购协议并能提供定金或购房款转账有效凭证的（不含现金支付）；属于此类情

形的，应当在 2021 年 4 月 30 日前申请合同网签备案。 

4.赠与住房已受理不动产证登记的或住房赠与公证书已出具。 

二、为了加强住房限售，采取如下措施： 

（一）在本市限购范围内，新建商品住房项目公证摇号公开销售中签率小于或等于

10%的，自取得不动产证之日起 5 年内不得转让。（二）以优先购买方式取得的热

图表 30 百城及一二三线土地溢价率（周） 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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点商品住房，限售时间从“自买卖合同网签备案之日起 5 年内不得上市交易”调整为

“自取得不动产证之日起 5 年内不得转让”。 

三、进一步加强税收调节 

对本市限购范围内个人住房转让增值税征免年限由 2 年调整到 5 年。即个人将

购买不足 5 年的住房对外销售的，按照 5%的征收率全额缴纳增值税；个人将购买 5

年以上（含 5 年）的住房对外销售的，免征增值税。5 年的起算时点以个人购买住

房取得的不动产权证或契税完税证明上注明的时间按“孰先”原则确定。个人住房转

让合同网签时间在本《通知》发布之日前的，增值税征免年限按原政策执行；个人

住房转让合同网签时间在本《通知》发布之日后的（含发布之日），按新政策执行。 

四、高层次人才优先购房有以下变化： 

自《通知》发布之日起，高层次人才转让本市限购范围内住房的，须在本市限

购范围内无自有住房记录满 3 年方可享受高层次人才优先购房政策。高层次人才转

让本市限购范围内住房的，须在本市限购范围内无自有住房记录满 3 年方可享受高

层次人才优先购房。 

2、为调整完善土地出让收益分配机制，郑州市人民政府印发了《关于进一步调

整完善市与区国有土地使用权出让收支管理体制的通知》。（郑州市人民政府官网） 

通知包括基本原则、主要内容、其他有关事项和工作要求等四个方面： 

第一部分明确了本次体制调整完善的基本原则“规则清晰，核算简便；财力下沉，

优化供应；资金平衡，滚动发展；划分事权，明确责任”。 

第二部分明确了适用范围、各类计提事项、土地出让收入分配和土地出让收入

使用范围。适用范围为四个开发区和市内五区。鉴于航空港经济综合实验区情况特

殊，本次仍实行“封闭运行，单独核算”。各项计提事项中省级集中土地出让总价款、

国有土地收益基金计提政策不变；保障性住房建设资金，农业土地开发资金、农田

水利建设和教育资金，公共交通基础设施建设发展专项资金计提方式或标准进行了

调整。土地出让金除 33%的计提事项外，剩余 67%资金全部补助区级或拨付市级做

地主体。各类计提资金要按照专项用途管理使用。 

第三部分明确了工矿仓储用地等类型宗地的核算办法和对航空港经济综合实验

区上解资金要求。 

第四部分明确了工作要求和执行期限。 

3、土地出让： 

南京：南京公开出让 3 宗涉宅用地，总建面 24.0 万方，总起价 25.7 亿元，最

终成交价 29.4 亿元。  

北京：北京市丰台区出让国有建设用地，出让土地使用权面积为 7078.77 方，

规划总建筑面积 4.86 万方，已形成在建工程建筑面积 4.86 万方，起拍价 7.71 亿

元。  

成都：成都市出让三宗商住地，分别是德商、中鑫海、家慈分食。其中，德商

以 2.37 亿元成交，净用地面积 3.97 万方，计算容积率 2，出让起始价 2.09 亿元，

成交楼面地价 3015 元/方；中鑫海以 2.25 亿元成交，净用地面积 3.74 万方，计算

容积率 2，出让起始价 1.96 亿元，成交楼面地价 3015 元/方；家慈以 2.46 亿元成

交，净用地面积 4.08 万方，计算容积率 2，出让起始价 2.14 亿元，成交楼面地价

3015 元/方。 
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6 公司要闻： 

1、【蓝光发展】 2020 年，公司累计销售金额 1035 亿元，同比+2%；销售面

积 1205 万方，同比+10%。此外，公司控股股东蓝光集团质押公司股份 9000 万股，

占其所持股份比例 6.3%，占公司总股本 3%。 

2、【新城控股】公司控股股东富裕发展解除质押公司股份 8823.6 万股，占其

所持股份比例 6.4%，占公司总股本 3.9%。 

3、【招商积余】石正林先生因个人原因，申请辞去公司董事，总经理以及董事

会战略委员会委员职务。 

4、【滨江集团】公司实际控制人、董事长戚金兴先生于 1 月 25 日、26 日增持

公司股票 209.8 万股，占公司总股本 0.07%。 

5、【阳光股份】公司增持计划实施完毕，此次累计增持公司股份 6.4 百万股，

占公司总股本的 0.85%，累计增持金额为人民币 2.6 千万元（不含交易费用）。6、          

6、【金地集团】公司“21 金地 MTN001” 第一期中期票据完成发行，发行规模

15 亿，发行期限 3 年，发行利率为 3.88%。 

7、【阳光城】公司董事局主席，林腾蛟先生增持了公司股份，增持为数量 3600

万，增持均价 6.1 元，占总股本比例为 0.09%。 

8、【万科 A】公司公开发行住房租赁专项公司债券（第一期），发行总额 11 亿

元，品种二债券期限 7 年，票面年利率 3.98%。 

9、【南山控股】下属公司以 12.1 亿元竞得苏地 2020-WG-79 号地块国有建设

用地使用权，地块面积为 3.5 万方，土地使用权出让年限为 70 年，1.3＜容积率≤2.0。 

 

7 风险提示： 

房地产调控政策趋严，销售修复不及预期，资金面超预期收紧等。 
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重要声明 
分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的执业态度、专业审慎的研究

方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，本报告所采用的数据和信息均来自市场公开信息，

本人对这些信息的准确性或完整性不做任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。报告中

的信息和意见仅供参考。本人过去不曾与、现在不与、未来也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直

接或间接收任何形式的补偿，分析结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

免责声明 

华安证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。本报告中的信息均

来源于合规渠道，华安证券研究所力求准确、可靠，但对这些信息的准确性及完整性均不做任何保证。在任

何情况下，本报告中的信息或表述的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司、本公司员

工或者关联机构不承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内

容所引致的任何损失负任何责任。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或者

关联机构无关。华安证券及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能

为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

本报告仅向特定客户传送，未经华安证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任

何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。如

欲引用或转载本文内容，务必联络华安证券研究所并获得许可，并需注明出处为华安证券研究所，且不得对

本文进行有悖原意的引用和删改。如未经本公司授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律

责任由私自转载或转发者承担。本公司并保留追究其法律责任的权利。 
 

[Table_RankIntroduction] 投资评级说明 
以本报告发布之日起 6 个月内，证券（或行业指数）相对于同期沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如

下： 

行业评级体系 

增持—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 5%以上; 

中性—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-5%至 5%; 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 5%以上; 

公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

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

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级—因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致

使无法给出明确的投资评级。市场基准指数为沪深 300 指数。 
 
 

 
 


