
 

 

 
请务必阅读正文之后的免责条款部分 全球视野  本土智慧 

 

行业研究 Page 1 

 

 
证券研究报告—动态报告 

 

房地产 
[Table_IndustryInfo] 

房地产行业周报 
超配 

（维持评级） 
 

 

2021 年 03 月 01 日 

 一年该行业与沪深 300 走势比较 行业周报  

 

集中供地政策发布，多地提高小银行房贷占比

上限 

 

 销售：景气延续 

截至上周，我们跟踪的 28 城商品住宅面积合计 3608.9 万平方米，相对
2020 年同期增长 107%，相对 2019 年同期增长 50%，样本城市销售整
体延续较为景气的表现。从单城来看，北上广深四大一线城市商品住宅
成交火爆，成交面积累计同比分别增长 111%/193%/303%/171%，且增
速相对上周加快。在当前的市场背景下，销售增速拐点可能已经并不取
决于行业本身的供求关系，因此拐点难以判断。样本城市中，除南宁、
绍兴等个别城市外，多数城市都有不错表现。  

二手房方面，截至上周，我们跟踪的 10 城二手房成交套数合计 12.2 万
套，相对 2020 年同期增长 88%，累计增速创 54 周新高。其中，北京、
杭州、厦门、南京成交套数增速分别为 150%/162%/123%/115%。 

 融资：环比收紧 

上周房企发行国内债券 71 亿元，环比+318%，发行海外债券 25 亿元，
环比+93%，合计债权融资 96 亿元，环比+217%。截至上周，本年房企
累计发行国内债券 1047 亿元，同比+61%，累计发行海外债券 1139 亿
元，同比-16%，合计债券融资金额 2186 亿元，同比+9%。 

 重要事件 

1.多地发布土地集中出让相关政策；2.多地提高中小银行房地产贷款占
比；3.东莞收紧调控；4. 深圳明确二手房按揭贷款将以官方参考价作为
参考；5.北京打击恶习炒作学区房；6.江西全面取消城镇落户限制。7.

统计局公布 70 城新建商品住宅价格指数，各能级城市延续上涨，且涨幅
有所扩大。 

 投资建议 

开发方面，政策催化下，地价下行机会显现，潜在利润率大概率修复，“高
景气+低地价”黄金组合有望出现，极大地改善地产板块的底层逻辑，前
期持续处于低位的地产股将迎来估值的强烈修复。我们认为，当前地产
板块出现的是贝塔机会，买多少比买什么更重要。个股方面推荐关注保
利地产、阳光城、新城控股、华润置地、龙湖集团、佳兆业集团。 

物业方面，物管行业未来 2 到 3 年内整体仍受益于新房交付带来的高毛
利项目注入，收费面积和盈利能力仍将继续提升；同时，在 1 月初的十
部委新规推动之下，老盘有望迎来合理调价契机，行业逻辑继续改善。
此外，碧桂园服务对蓝光嘉宝的收购，一定程度上可能昭示着行业整合
的到来。建议关注碧桂园服务、保利物业、绿城服务、永升生活服务。 

 风险提示：部分城市房价延续上涨引发调控政策超预期，土地集中出让

政策落地效果不及预期。 

 
  
相关研究报告： 
《青岛土地集中出让政策点评：底层逻辑改善，
迎接开发“新古典主义”时代》  ——
2021-02-25 
《房地产行业 2020年报前瞻暨 3月投资策略：
精选品种，择优布局》 ——2021-02-24 
《房地产 2021 年 2 月投资策略：春耕播种正
当时》 ——2021-01-29 
《地产融资专题报告：当我们谈论融资时，我
们在谈论什么》 ——2021-01-27 
《商业地产行业专题报告（二）：商业地产三大
模式：求快，求优还是求精？》  ——
2021-01-25  

 
 
证券分析师：任鹤 
电话： 010-88005315 
E-MAIL： renhe@guosen.com.cn 
证券投资咨询执业资格证书编码：S0980520040006 

证券分析师：王粤雷 
电话： 0755-81981019 
E-MAIL： wangyuelei@guosen.com.cn 
证券投资咨询执业资格证书编码：S0980520030001 

联系人：王静 
电话： 021-60893314 
E-MAIL： wangjing20@guosen.com.cn 
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市场表现一周回顾 

2020.2.22-2020.2.26，本周沪深 300 指数大幅下跌 7.65%，房地产指数（中信）

上涨 4.29%，房地产板块大幅跑赢沪深 300 指数 11.94 个百分点，位居所有行

业首位。近一个月，沪深 300 指数下跌 4.18%，房地产指数（中信）上涨 4.18%，

房地产板块跑赢沪深 300 指数 8.36 个百分点。近半年以来，沪深 300 指数上

涨 13.4%，房地产指数（中信）下跌 9.55%，房地产板块跑输沪深 300 指数 22.95

个百分点。 

图 1：近半年房地产板块与沪深 300 走势比较  图 2：近 1 个月建材板块与沪深 300 走势比较 

 

 

 

资料来源:WIND、国信证券经济研究所整理  资料来源: WIND、国信证券经济研究所整理 

 

图 3：A 股各行业过去一周涨跌排名 

 
资料来源: WIND、国信证券经济研究所整理 

个股方面，过去一周 91 只个股上涨，49 只个股下跌，5 家个股持平，占比分

别为 63%、34%、3%。涨跌幅居前 5 位的个股为：皇庭国际（+32.30%）、嘉

凯城（+27.68%）、中房股份（+20.12%）、万方股份（+17.35%）、*ST 匹凸

（+16.15%），居后 5 位的个股为：鲁商置业（-12.44%）、京蓝科技（-10.30%）、

*ST 紫学（-7.76%）、华鑫股份（-7.41%）、万通地产（-6.59%）。 
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图 4：涨跌幅前五个股  图 5：板块上涨、下跌及持平家数 

 

 

 

资料来源:WIND、国信证券经济研究所整理  资料来源: WIND、国信证券经济研究所整理 

 

上周高频数据跟踪  

1、销售：整体延续高景气，销售拐点难以判断 

新房方面，截至上周，我们跟踪的 28 城商品住宅面积合计 3608.9 万平方米，

相对 2020 年同期增长 107%，相对 2019 年同期增长 50%，样本城市销售整体

延续较为景气的表现。从单城来看，北上广深四大一线城市商品住宅成交火爆，

成交面积累计同比分别增长 111%/193%/303%/171%，且增速相对上周加快。

在当前的市场背景下，销售增速拐点可能已经并不取决于行业本身的供求关系，

因此拐点难以判断。样本城市中，除南宁、绍兴等个别城市外，多数城市都有

不错表现。  

二手房方面，截至上周，我们跟踪的 10 城二手房成交套数合计 12.2 万套，相

对 2020 年同期增长 88%，累计增速创 54 周新高。其中，北京、杭州、厦门、

南京成交套数增速分别为 150%/162%/123%/115%。 

图 6：28 城商品住宅销售面积（单位：万平方米）  图 7：28 城商品住宅销售面积增速 

 

 

 

资料来源: ifinD、国信证券经济研究所整理  资料来源: ifinD、国信证券经济研究所整理 
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图 8：10 城二手房成交套数（单位：套）  图 9：10 城二手房成交套数增速 

 

 

 

资料来源: ifinD、国信证券经济研究所整理  资料来源: ifinD、国信证券经济研究所整理 

2、融资：债券融资和信托融资环比双降 

上周房企合计发债 96 亿元，环比+217% 

上周房企发行国内债券 71亿元，环比+318%，发行海外债券 25亿元，环比+93%，

合计债权融资 96 亿元，环比+217%。截至上周，本年房企累计发行国内债券

1047 亿元，同比+61%，累计发行海外债券 1139 亿元，同比-16%，合计债券

融资金额 2186 亿元，同比+9%。 

表 1：上周房企内债发行一览 

债券简称 发行日期 发行面额(亿元) 利率 期限(年) 发行人 债券类型 

21 金地 01 2021-02-25 
 

20210301-20240229,票面利

率:3.93%;20240301-20260228,票面利

率:3.93%+调整基点 

5.00 金地(集团)股份有限公司 
一般公司

债 

21 张江高科

SCP001 
2021-02-25 8.00 2.6500% 0.25 

上海张江高科技园区开发股

份有限公司 

超短期融

资债券 

21 陆金开 MTN001 2021-02-24 10.00 

20210226-20240225,票面利

率:3.8000%;20240226-20260225,票面

利率:3.8000%+调整基点 

5.00 
上海陆家嘴金融贸易区开发

股份有限公司 

一般中期

票据 

21 远洋控股

PPN002 
2021-02-24 30.00 4.30% 2.00 

远洋控股集团(中国)有限公

司 
定向工具 

21 京电子城

SCP001 
2021-02-24 5.50 4.1700% 0.65 

北京电子城高科技集团股份

有限公司 

超短期融

资债券 

21 高速地产

SCP005 
2021-02-24 3.00 4.9000% 0.41 

安徽省高速地产集团有限公

司 

超短期融

资债券 

21 栖霞建设

SCP001 
2021-02-23 4.80 5.8000% 0.74 南京栖霞建设股份有限公司 

超短期融

资债券 

21 滨江房产

MTN001 
2021-02-22 10.00 4.5600% 3.00 

杭州滨江房产集团股份有限

公司 

一般中期

票据 

资料来源:wind，国信证券经济研究所整理 

 

图 10：房企内债月发行额（单位：亿元）  图 11：房企外债月发行额（单位：亿美元） 
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资料来源:wind、国信证券经济研究所整理  资料来源:wind、国信证券经济研究所整理 

 

上周房地产信托发行 62 亿元，环比-41% 

上周共发行房地产信托产品 29 个，规模总计 62 亿元，环比-41%，平均年化收

益率 7.07%，环比降低 0.37pct。截至月末本年共发行房地产信托产品 751 个，

规模总计 1004 亿元，同比+9.4%，平均年化收益率 7.35%，同比下降 0.9pct。 

图 12：房地产信托月发行金额及增速（单位：亿元）  图 13：房地产信托年限及收益率（单位：年，%） 

 

 

 

资料来源：用益信托网、国信证券经济研究所整理  资料来源: 用益信托网、国信证券经济研究所整理 

 

 

行业政策、要闻及上市公司重点信息一览 

1、上周行业政策 

（1）加强保障性安居工程配套基础设施建设 

发改委 

为加强保障性安居工程配套基础设施建设，现将保障性安居工程 2021 年第一

批中央预算内投资计划 296.93 亿元以投资补助方式切块下达，用于支持城镇老

旧小区改造和棚户区改造配套基础设施建设。 

（2）《关于进一步做好国有土地上房屋征收补偿决定有关工作的通知》 

北京市住建委 

新规明确，区政府原则上应自征收补偿方案确定的签约期满之日起六个月内作

出补偿决定。 

（3）上调房地产贷款占比 

央行广州分行、广东银保监局 

辖内第三档、第四档银行房地产贷款占比上限、个人住房贷款占比上限分别提

高 2 个百分点、2 个百分点；2.5 个百分点、2.5 个百分点。 

（4）建行、农行明确深圳二手房按揭贷款将以官方参考价作为参考 

建行、农行明确深圳二手房按揭贷款将以官方参考价作为参考。其中，深圳建

行根据《深圳市住房和建设局关于建立二手住房成交参考价格发布机制的通知》
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发布的二手住房成交参考价格作为按揭贷款参考依据，自2月23日起开始执行。 

（5）《关于开展房地产经纪机构二手住房成交参考价格应用情况专项检查的通

知》 

深圳市住建局 

要求严厉查处房地产经纪机构二手住房挂牌价格超出成交参考价格的行为，引

导理性交易，稳定市场预期。 

（6）多地明确严格实行住宅用地“两集中”同步公开出让 

天津、郑州、青岛、济南、深圳等城市主管部门 

对于住宅用地“两集中”同步公开出让，即集中发布出让公告、集中组织出让活

动，全年将分 3 批次集中统一发布住宅用地的招拍挂公告并实施招拍挂活动新

的政策要求，要在深刻理解、准确把握、做好研判的基础上，合理安排供地时

序，科学编制实施方案，提高集中组织能力，切实保障全市房地产市场平稳健

康发展。 

（7）《关于促进劳动力和人才社会性流动体制机制改革的实施意见》 

江西省人民政府 

江西省人民政府官网 23 日发布的《关于促进劳动力和人才社会性流动体制机制

改革的实施意见》(简称《实施意见》)提出，全面放开全省城镇落户条件，全面

取消城市落户限制。 

（8）《关于进一步加强房地产市场调控的通知（东建〔2021〕6 号）》 

东莞市住房和城乡建设局 

非本市户籍居民家庭在本市购买第二套商品住房（新建商品住房或二手商品住

房），须在购房之日前四年内在本市逐月连续缴纳社保满三年。新入户居民家庭

购买第一套新建商品住房的，须在本市落户满半年、且在购房前两年内逐月连

续缴纳社保满半年。 

2、上周行业要闻 

（1）多地上调小银行房贷占比上限 

中国经济网 

除了广东、海南上调了部分银行房贷占比上限外，2 月 23 日，第一财经记者获

悉，上海、浙江等地对相关银行的房贷占比指标也有上浮。其中，上海对第三

档和第五档银行的房地产贷款占比和个人住房贷款占比上限分别上调了 2 个百

分点和 1.5 个百分点；浙江对第四档和第五档银行两项指标的上限分别上调了 1

个百分点和 2 个百分点；此外，辽宁对第三档至第五档银行的个人住房贷款占

比上限上调了 1～2 个百分点。 

（2）2 月 24 日，河北省政府新闻办召开“河北省 2021 年 20 项民生工程”

新闻发布会 

中国房地产网 

2021 年，河北省继续把老旧小区改造纳入 20 项民生工程大力推进。今年，

全省计划改造老旧小区 3057 个，涉及居民 52 万户，是近年来改造任务量

最多的一年。 
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（3）北京住建委：恶意炒作学区房，坚决遏制、精准打击 

北京市住建委微信号“安居北京” 

近期监测到，有部分投机性需求恶意炒作学区房，我们将坚决遏制、精准打击，

严格执行多校划片、派位入学政策，严肃查处违规使用信贷资金购房问题。此

外，支持合理住房需求，鼓励先租后买梯度消费，广大居民可根据自身情况和

实际需要理性租购住房。 

（4）今年北京市将完成不少于 300 公顷商品住房供地，并提高共有产权住房

供应比例 

北京商报 

今年北京市将完成不少于 300 公顷商品住房供地，并提高共有产权住房供应比

例。加大公租房、集租房等保障性租赁住房供应力度，在土地供应计划中单列。 

截至目前，北京市场上可售住房约 9.4 万套，其中限竞房、共有产权住房分别

2.8、1.4 万套，此外还有拿地未开工和开工未入市的在途商品住房 1600 万平

方米左右、约 15 万套，可为满足住房刚需家庭提供有力保障。 

（5）供地节奏大调整：重点城市全年最多集中供地三次 

21 世纪经济报 

2 月 23 日，“全国 2021 年住宅用地供应分类调控工作视频培训会议”召开，自

然资源部开发利用司开发利用司副司长莫晓辉对 2021 年住宅用地供应分类调

控工作进行了安排部署。 

自然资源部要求，“各地要主动采取有效措施引导住宅用地市场理性竞争。住宅

用地出让方案应当包括溢价率、竞价轮次和最高限价稳控预案。”“重点城市要

合理安排招拍挂出让住宅用地的时序，实行‘两集中’同步公开出让。” 

所谓“两集中”，即集中发布出让公告、集中组织出让活动。按照要求，原则上

发布出让公告全年不得了超过 3 次，时间间隔和地块数量要相对均衡。 

3、上周重点公司信息 

表 2：过去一周公司重点信息摘录 

建材公司 主要内容 

荣盛发展 公司控股子公司荣盛兴城投资有限责任公司被确定为河北省廊坊市香河县北运河香河段综合整治清分工程 PPP 项

目中标人并取得项目中标通知书，中标价为 297,500 万元，项目合作期为 25 年，其中建设期为 3 年，运营期为 22

年。 

碧桂园服务 预计 2020 年营业收入、税前利润、净利润和归母净利润交 2019 年同比增长超过 50%。 

蓝光发展 拟将其持有的四川蓝光嘉宝服务集团股份有限公司 64.62%的股份转让给碧桂园服务控股有限公司，暂估价

484,650 万元。 

碧桂园服务 子公司碧桂园香港拟收购蓝光嘉宝 64.62%股权。 

华润万象生活 预计 2020 年归母净利润同比增长 120%-130% 

招商蛇口 预计 2020 年公司营业总收入 12,962,081.84 万元，同比增加 32.71%；利润总额 2,410,943.32 万元，同比减少

7.71%；归属于上市公司股东的净利润 1,225,286.48 万元，同比减少 23.58%。主因在于：1.地产结算毛利率下降；

2. 计提减值准备 31.01 亿元，同比增加 9.7 亿元；2. 上年同期公司转让子公司产生投资收益较本报告期多 31.17

亿元。 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  
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国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

买入 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

增持 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数 ±10%之间 

卖出 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

行业 

投资评级 

超配 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数 ±10%之间 

低配 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

分析师承诺 

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于本人的职业理解，

通过合理判断并得出结论，力求客观、公正，结论不受任何第三方的授意、影

响，特此声明。 

风险提示 

本报告版权归国信证券股份有限公司（以下简称“我公司”）所有，仅供我公司

客户使用。未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式使用、复制或传播。

任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以我公

司向客户发布的本报告完整版本为准。本报告基于已公开的资料或信息撰写，

但我公司不保证该资料及信息的完整性、准确性。本报告所载的信息、资料、

建议及推测仅反映我公司于本报告公开发布当日的判断，在不同时期，我公司

可能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。我公司或关联

机构可能会持有本报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能

为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。我公司不保证本报告所含信息

及资料处于最新状态；我公司将随时补充、更新和修订有关信息及资料，但不

保证及时公开发布。 

本报告仅供参考之用，不构成出售或购买证券或其他投资标的要约或邀请。在

任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何个人的投资建议。任何形

式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。投

资者应结合自己的投资目标和财务状况自行判断是否采用本报告所载内容和信

息并自行承担风险，我公司及雇员对投资者使用本报告及其内容而造成的一切

后果不承担任何法律责任。 

证券投资咨询业务的说明 

本公司具备中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。证券投资咨询业务是指

取得监管部门颁发的相关资格的机构及其咨询人员为证券投资者或客户提供证

券投资的相关信息、分析、预测或建议，并直接或间接收取服务费用的活动。 

证券研究报告是证券投资咨询业务的一种基本形式，指证券公司、证券投资咨

询机构对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相关影响因素进行分析，

形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，并向客户发布

的行为。
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