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 一年该行业与沪深 300 走势比较 行业周报  

 

升学政策调整降温学区房，经营贷违规入市整
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 销售：新房和二手房市场均延续高景气 

截至上周，我们跟踪的 28 城商品住宅销售面积合计 5115.8 万平方米，
相对 2020 年同期增长 106%，相对 2019 年同期增长 47%，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
住宅成交面积累计同比分别增长 131%/189%/249%/128%。样本城市中，
除丽江的住宅销售面积累计同比持续为负外，其余城市都有不错表现，
尤其武汉、温州、连云港、湖州成交面积累计同比分别增长
227%/216%/187%/234%。 

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 17.3 万
套，相对 2020 年同期增长 81%，相对 2019 年同期增长 44%。样本城
市中，北京、杭州、厦门、青岛表现较热，成交套数同比增速分别为
157%/149%/124%/102%。 

 融资：债权融资环比收紧 

上周房企发行国内债券 80 亿元，环比-34%，发行海外债券 11 亿元，环
比+65%，合计债权融资 91 亿元，环比-29%。截至上周，本年房企累计
发行国内债券 1565 亿元，同比+22%，累计发行海外债券 1175 亿元，
同比-31%，合计债券融资金额 2740 亿元，同比-8.5%。 

 重要事件 

1. 深圳、上海、广州等多地继续加码整顿经营贷违规炒房乱象；2. 上海
房地产经纪行业协会举办规范房源挂牌和信息发布自律倡议承诺活动；
3. 上海市推进高中阶段学校考试招生制度改革，进一步扩大名额分配比
例；4. 深圳市进一步优化龙华区大学区学校积分入学办法。  

 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。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 

部分焦点城市城市房价延续上涨、土地市场过热引发调控政策超预期。 

 
  
相关研究报告： 
《房地产行业周报：销售景气度延续，多地严
查信贷资金违规入市》 ——2021-03-16 
《房地产行业周报：“房住不炒”基调延续，热
点城市调控频出》 ——2021-03-09 
《房地产行业周报：集中供地政策发布，多地
提高小银行房贷占比上限》 ——2021-03-01 
《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  
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市场表现一周回顾 

2021.3.15-2021.3.19，本周沪深 300 指数下跌 2.71%，房地产指数（中信）小

幅上涨 0.28%，房地产板块跑赢沪深 300 指数 2.98 个百分点，位居所有行业第

6 位。近一个月，沪深 300 指数下跌 13.79%，房地产指数（中信）上涨 6.69%，

房地产板块跑赢沪深 300 指数 20.47 个百分点。近半年以来，沪深 300 指数上

涨 7.51%，房地产指数（中信）下跌 11.08%，房地产板块跑输沪深 300 指数

18.59 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 个月房地产板块与沪深 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 89 只个股上涨，46 只个股下跌，10 家个股持平，占比分

别为 61%、32%、7%。涨跌幅居前 5 位的个股为：深物业 A（28.74%）、西藏

城投（24.54%）、绿景控股（21.55%）、新光圆成（15.04%）、亚太实业（11.57%），

居后 5 位的个股为：ST 慧球（-16.10%）、美好置业（-5.88%）、华鑫股份（-4.69%）、

万泽股份（-4.42%）、保利地产（-3.43%）。 

50%

60%

70%

80%

90%

100%

110%

120%

130%

2
0

2
0

/0
9

2
0

2
0

/0
9

2
0

2
0

/1
0

2
0

2
0

/1
0

2
0

2
0

/1
1

2
0

2
0

/1
1

2
0

2
0

/1
2

2
0

2
0

/1
2

2
0

2
1

/0
1

2
0

2
1

/0
1

2
0

2
1

/0
2

2
0

2
1

/0
2

2
0

2
1

/0
3

2
0

2
1

/0
3

房地产（中信） 沪深300

80%

85%

90%

95%

100%

105%

110%

115%

2
0

2
1

/0
2

2
0

2
1

/0
2

2
0

2
1

/0
2

2
0

2
1

/0
2

2
0

2
1

/0
2

2
0

2
1

/0
2

2
0

2
1

/0
2

2
0

2
1

/0
2

2
0

2
1

/0
3

2
0

2
1

/0
3

2
0

2
1

/0
3

2
0

2
1

/0
3

2
0

2
1

/0
3

2
0

2
1

/0
3

2
0

2
1

/0
3

2
0

2
1

/0
3

2
0

2
1

/0
3

2
0

2
1

/0
3

房地产（中信） 沪深300

-5%

-4%

-3%

-2%

-1%

0%

1%

2%

3%

4%

国
防

军
工

轻
工

制
造

纺
织

服
装

商
贸

零
售

综
合

房
地
产

交
通

运
输

电
力

及
公

用
事
业

建
筑

家
电

基
础

化
工

机
械

休
闲
服
务

钢
铁

食
品

饮
料

医
药

建
材

计
算
机

煤
炭

传
媒

通
信

农
林

牧
渔

银
行

有
色

金
属

汽
车

电
力

设
备

电
子

元
器
件

石
油

石
化

非
银

行
金
融



 
 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 全球视野  本土智慧 

Page  3 

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：新房和二手房市场均延续高景气 

新房方面，截至上周，我们跟踪的 28 城商品住宅销售面积合计 5115.8 万平方

米，相对 2020 年同期增长 106%，相对 2019 年同期增长 47%，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

面积累计同比分别增长 131%/189%/249%/128%。样本城市中，除丽江的住宅

销售面积累计同比持续为负外，其余城市都有不错表现，尤其武汉、温州、连

云港、湖州成交面积累计同比分别增长 227%/216%/187%/234%。 

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 17.3 万套，相

对 2020 年同期增长 81%，相对 2019 年同期增长 44%。样本城市中，北京、

杭州、厦门、青岛表现较热，成交套数同比增速分别为 157%/149%/124%/102%。 

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：债券融资环比下降，信托融资环比下降 

上周房企合计发债 91 亿元，环比-29% 

上周房企发行国内债券 80亿元，环比-34%，发行海外债券 11亿元，环比+65%，

合计债权融资 91 亿元，环比-29%。截至上周，本年房企累计发行国内债券 1565

亿元，同比+22%，累计发行海外债券 1175 亿元，同比-31%，合计债券融资金

额 2740 亿元，同比-8.5%。 

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 绿城 03 2021-3-19 
 

20210323-20240322,票面利

率:4.07%;20240323-20260322,票面利

率:4.07%+调整基点 

5 绿城房地产集团有限公司 
一般公司

债 

21 金融街 MTN001 2021-3-18 
  

5 金融街控股股份有限公司 
一般中期

票据 

21 陆金开 MTN002 2021-3-17 40 

20210319-20230318,票面利

率:3.6500%;20230319-20250318,票面

利率:3.6500%+调整基点 

4 
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 中南 01 2021-3-16 10 

20210317-20230316,票面利

率:7.3%;20230317-20250316,票面利

率:7.3%+调整基点 

4 
江苏中南建设集团股份有限

公司 

一般公司

债 

21 中环 01 2021-3-17 4.5 4.3% 3 
上海中环投资开发(集团)有

限公司 
私募债 

21 苏高新 PPN001 2021-3-17 3 3.95% 3 苏州苏高新集团有限公司 定向工具 

21 灵天 01 2021-3-16 3 4.30% 3 
苏州市吴中灵天建设投资发

展有限公司 
私募债 

21 沪世茂 MTN001 2021-3-15 9.7 5.1500% 2 上海世茂股份有限公司 
一般中期

票据 

21 金茂 SCP001 2021-3-18   0.7397 中国金茂(集团)有限公司 
超短期融

资债券 

21 临港控股

SCP002 
2021-3-16 10 2.9200% 0.3479 上海临港控股股份有限公司 

超短期融

资债券 

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理 
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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） 

 

 

 

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 175 亿元，环比+39% 

上周共发行房地产信托产品 66 个，规模总计 175 亿元，环比+39%，平均年化

收益率 7.26%，环比提高 0.05pct。截至上周，本年共发行房地产信托产品 1076

个，规模总计 1403亿元，同比-4.1%，平均年化收益率 7.32%，同比下降 0.86pct。 

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）《关于要求全市房地产中介机构自查自纠并严禁参与经营贷的郑重提示》 

深圳市房地产中介协会 

为了贯彻落实“房住不炒”定位，持续谨防信贷资金违规流入房地产领域，各

房地产中介机构、从业人员务必高度重视，以相关法律法规及要求为底线，坚

守职业道德，自觉抵制违法违规行为，提示消费者切勿利用经营贷资金违规流

入房地产市场。并严格遵守有关规定，严禁为消费者在成立企业、经营贷咨询

等任何环节提供便利或信息。 

《提示》强调，各房地产中介机构须开展自查自纠工作，严格内部相应业务管

理，清查是否有上述现象并及时纠正相关涉及违法违规行为。凡在消费者投诉

或市场检查过程中，发现存在协助消费者为经营贷资金违规流入房地产市场提

供便利的，即依据《深圳市房地产中介行业从业规范》等规定进行自律惩戒，

严重者根据《深圳市房地产中介行业黑名单暨企业风险警示人员名单实施办法》

列入行业黑名单。 
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（2）《上海市进一步推进高中阶段学校考试招生制度改革的实施意见》 

上海市教委 

该办法是 2018 年《上海市进一步推进高中阶段学校考试招生制度改革的实施

意见》的配套文件，适用于 2022 年起参加本市高中阶段学校招生录取的考生。

文件坚持立德树人、科学有效、统筹兼顾的原则，旨在充分发挥招生录取改革

的正面导向作用，进一步促进学生全面发展、义务教育阶段学校优质均衡和高

中阶段学校特色多样发展。 

从 2022 年起，上海市高中阶段学校招生录取工作分为自主招生录取、名额分

配综合评价录取和统一招生录取三种类型。最新公布的《实施办法》进一步细

化了自主招生比例、名额分配方式、综合评价录取程序等内容。 

名额分配综合评价录取是上海《中考改革方案》确定的招生录取新办法。具体

包括名额分配到区招生录取和名额分配到校招生录取两类，合计占市实验性示

范性高中招生总计划的 50%-65%，与改革前相比，名额分配比例进一步扩大。

其中，名额分配到区招生录取，以区为单位，依据总分排序按计划录取；名额

分配到校招生录取，以初中学校为单位，依据总分排序按计划录取。 

（3）《深圳市龙华区义务教育阶段大学区学校积分入学办法一览表（修订稿）

（征求意见稿）》 

深圳市龙华区教育局 

为进一步保障符合辖区内就读条件的适龄儿童、少年接受义务教育的合法权益，

进一步优化龙华区大学区学校积分入学办法，根据《中华人民共和国义务教育

法》《深圳市人民政府关于进一步加强和完善人口服务管理的若干意见》（深府

〔2016〕58 号）和《深圳市人民政府关于印发非深户籍人员子女接受义务教育

管理办法的通知》（深府规〔2018〕3 号）等文件精神，结合龙华区大学区学

校实际情况，龙华区教育局修订了《深圳市龙华区义务教育阶段大学区学校积

分入学办法一览表（修订稿）（征求意见稿）》。主要改动在以下两个方面。 

一是增加了一些积分项目。深圳户籍增加了户籍积分，积分入学办法为基础分+

户籍积分+住房积分+计生积分；非深户籍取消原来的住房积分，增加社保和居

住证积分，积分入学办法为基础分+居住证积分+社保积分+计生积分。以上积

分项目和分值与非大学区积分入学办法一致，其中基础分为 60 分，实现了全区

统一标准。 

二是积分不封顶。原来的住房积分是 3 分封顶，新的积分入学办法是将所有的

积分项目积分进行累加，不封顶。为了落实就近入学政策，所以结合志愿按照

先学位类型后积分进行录取，取消了单片加 5 分。 

2、上周行业要闻 

（1）上海房地产经纪行业协会举办规范房源挂牌和信息发布自律倡议承诺活动 

上海市房屋管理局 

3月 19日下午，上海市房地产经纪行业协会向沪上全体房地产经纪机构发起“规

范房源挂牌和信息发布的自律倡议”。倡议聚焦房地产中介领域房源信息发布不

规范，“学区房”不实宣传，挂牌价格虚高等社会和老百姓高度关注的问题。链

家、太平洋、中原、我爱我家、Q 房网、21 世纪房屋、信义房产、美凯龙爱家、

志远房产、佳歆房产、58 安居客、搜房、房友、幸福里等 14 家主要房地产经

纪机构和平台企业响应倡议，现场签署了承诺书。 
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（2）央行广州分行、广东银保监局：严守“房住不炒”，坚决惩治乱象 

21 世纪经济报道 

记者从人民银行广州分行和广东银保监局了解到，针对近期媒体报道经营性贷

款等信贷资金流入房地产市场的乱象有所抬头的问题，两部门高度重视，迅速

行动、周密安排，通过“三个一批”（快速查处“一批”、全面自查“一批”、现

场督导“一批”）严肃查处经营贷、消费贷违规流入房地产领域行为，引导银行

机构合法经营，促进房地产市场平稳健康发展。 

截至 3 月 16 日，广东辖内（不含深圳）银行机构已完成个人经营性贷款自查的

银行网点共 4501 个，排查个人经营性贷款 5678 亿元、个人消费贷款 2165 亿

元，发现涉嫌违规流入房地产市场的问题贷款金额 2.77 亿元、920 户，其中广

州地区银行机构自查发现涉嫌违规流入房地产市场的问题贷款金额 1.47 亿元、

305 户。 

（3）深圳继续加码整顿经营贷违规炒房乱象 

券商中国 

3 月 18 日，深圳银保监局与人民银行深圳中心支行联合发布了《关于辖内银行

经营贷有关问题的通报》（下称《通报》），并通报了三起典型案例（一是银行员

工误导客户使用经营贷资金买房、二是客户经理通过微信公众号不规范开展业

务宣传、三是个人套取经营贷资金违规流入房地产市场），指出了近期核查发现

个别银行存在的宣传展业不规范、贷款审核不严格等问题。 

《通报》中，深圳金融主管部门再次强调，辖内银行应牢牢坚持“房住不炒”

定位，时刻绷紧业务合规弦，严防信贷资金不得违规流入房地产领域的监管红

线。其中，在经营贷业务审核与管理方面，监管部门重申，各行要持续加强经

营贷主体的真实性和资质审查，不得向无实际经营和经营流水不真实的空壳企

业发放贷款，对企业成立或受让时间较短的借款人进一步严格审查。 

（4）上海地区商业银行完成个人住房信贷管理专项自查 

上海市银行同业公会 

上海地区银行对 2020 年 6 月份以来发放的消费类贷款、经营性贷款以及个人

住房贷款进行全面自查。截至目前，上海地区 135 家商业银行已经完成个人住

房信贷管理专项自查工作。据了解，各家银行自查发现的主要问题包括：一是

贷款资金用途违规，部分个人消费贷、经营贷资金流入房地产市场；二是在房

屋主体结构未封顶前发放个人住房贷款，个别贷款未能严格落实住宅封顶政策

或商用房竣工验备要求；三是首付款来源核实不审慎，少量首付款资金来源为

非自有资金；四是贷款资料收集不完整，部分贷款贷后环节存在资金用途证明

材料不足或印证力不强等情况。 

目前，相关银行已针对自查发现的问题制定了整改方案。上海银保监局将持续

跟进本次自查发现问题的整改情况，监督辖内银行进一步完善内控制度，强化

对房地产市场和房地产金融风险的监测、分析和评估。同时，上海银保监局正

在着手结合自查情况开展专项检查，后续将对检查发现的违法违规问题依法采

取监管措施，促进上海地区商业银行住房金融业务稳健运行和上海市房地产市

场平稳健康发展。 
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3、上周重点公司信息 

表 2：过去一周公司重点信息摘录 

房地产公司 主要内容 

世茂服务 2020 年度收入约为 5025.6 百万元，同比增长约 101.9%；归母净利润约为 693.0 百万元，同比增长约 80.2%。于

2020 年底，公司物业管理服务的在管建筑面积约为 146.1 百万平方米，同比增长约 114.4%；合约建筑面积约为

201.1 百万平方米，同比增长约 99.4%。 

恒大物业 2020 年度收入约为 10,509 百万元，同比增长约 43.3%；归母净利润约为 2,648 百万元，同比增长约 184.7%。于

2020 年底，公司物业管理服务的在管建筑面积约为 300 百万平方米，新增约 62.6 百万平方米；合约建筑面积约为

565 百万平方米，新增约 59.4 百万平方米。 

佳兆业美好 2020 年度收入约为 1,730.1 百万元，同比增长约 37.1%；归母净利润约为 222.0 百万元，同比增长约 35.4%。 

禹洲集团 盈利预警：预期 2020 年度综合纯利润相比 2019 年度显著下降。 

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理  
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行业 
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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。



请务必参阅正文之后的免责条款部分 全球视野  本土智慧 

 
 

 

 

 

国信证券经济研究所 

深圳 

深圳市罗湖区红岭中路 1012 号国信证券大厦 18 层 

邮编：518001  总机：0755-82130833 

上海 

上海浦东民生路 1199 弄证大五道口广场 1 号楼 12 楼 

邮编：200135 

北京 

北京西城区金融大街兴盛街 6 号国信证券 9 层 

邮编：100032 

 


