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[Table_Summary] ►   一周行情回顾 
本周，申万房地产指数下跌 1.14%，沪深 300 指数上涨 0.62%，

相对收益为-1.76%，板块表现弱于大盘。 

►   行业基本面 
本周(03.19-03.25)，我们跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交

81919 套，同比增速 67.5%，环比增速 4.8%；合计成交面积

847.9 万平方米，同比增速 72.3%，环比增速 3.9%。 

本周(03.19-03.25)，我们跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交

22797 套，同比增速 47.4%，环比增速 0.4%；合计成交面积

217.1 万平方米，同比增速 41.6%，环比增速 1.2%。 

本周(03.19-03.25)，我们跟踪的 17 个重点城市商品房库存面积

18912.2 万平方米，环比增速 0.3%，去化周期 61.2 周。 

本周(03.15-03.21)，供应土地 1037.6 万平方米，同比增速-

69.8%；成交土地 566.4 万平方米，同比增速-54.6%；土地成交

金额 298.3 亿元，同比增速 16.4%。 

本周(03.19-03.25)，房地产企业合计发行信用债 106.7 亿元，

同比增速-58.4%，环比增速-24.4%；房地产类集合信托合计发行

224 亿元，同比增速 31.7%，环比增速 152.5%。 

投资建议 
本周，央行在北京召开全国 24 家主要银行信贷结构优化调整座

谈会，提出坚持“房子是用来住的、不是用来炒的”定位，保持

房地产金融政策的连续性、一致性、稳定性，实施好房地产金融

审慎管理制度，加大住房租赁金融支持力度。财政部发布 2020

年 1-2 月财政收支情况，1-2 月国有土地使用权出让收入 11236

亿元，同比增 67.1%；全国房产税收入 450 亿元，同比下降

14%。发改委提到鼓励住宅小区、旅游景区布局建设智慧超市、

智慧商店等。地方层面，北京提出防范套取银行信贷、挪用个人

经营贷进楼市。要落实好市属老旧小区改造任务，支持央产老旧

小区改造。成都将建立二手住房成交参考价格发布机制，要求的

登记购房人数在当期准售房源数 3 倍及以上的项目所购商品住房

限售期限由 3 年延长到 5 年，同时将法拍房也纳入限购限售政

策。西安对商品房预售资金实行全额、全程监管。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、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、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。 
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风险提示 
销售不及预期，房地产调控政策收紧。 

 

 

 
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 30.72 增持 3.35 3.86 4.45 5.08 9.2 8.0 6.9 6.0 

600048.SH 保利地产 14.35 增持 2.34 2.58 3.11 3.67 6.1 5.6 4.6 3.9 

000656.SZ 金科股份 6.90 买入 1.06 1.36 1.62 1.91 6.5 5.1 4.3 3.6 

000961.SZ 中南建设 7.09 增持 1.10 1.91 2.39 2.76 6.4 3.7 3.0 2.6 

000671.SZ 阳光城 6.15 增持 0.99 1.34 1.75 2.09 6.2 4.6 3.5 2.9 

601155.SH 新城控股 45.48 增持 5.61 6.78 8.10 9.59 8.1 6.7 5.6 4.7 

001979.SZ 招商蛇口 12.53 增持 2.03 1.46 2.84 3.20 6.2 5.2 4.4 3.9 

002244.SZ 滨江集团 4.60 增持 0.52 0.70 0.88 1.08 8.8 6.6 5.2 4.3 

0884.HK 旭辉控股集团 6.01 增持 0.82 1.00 1.14 1.36 7.3 6.3 5.3 4.4 

6098.HK 碧桂园服务 64.23 买入 0.62 0.96 1.32 1.86 103.6 70.6 48.7 34.5 

001914.SZ 招商积余 17.30 买入 0.27 0.41 0.61 0.80 64.1 42.2 28.4 21.6 

1755.HK 新城悦服务 19.36 买入 0.34 0.55 0.80 1.26 56.2 35.2 24.3 15.3 

1995.HK 永升生活服务 16.41 买入 0.15 0.24 0.36 0.55 109.4 68.4 45.6 29.8 

002968.SZ 新大正 65.60 买入 0.97 1.24 1.55 1.94 67.6 52.9 42.3 33.8 

603506.SH 南都物业 20.18 买入 0.85 1.06 1.32 1.60 23.7 19.0 15.3 12.6 
 

资料来源：Wind，华西证券研究所 

备注：港股股价换算 1 港元=0.8380 元 
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1.一周行情回顾 

本周，申万房地产指数下跌 1.14%，沪深 300 指数上涨 0.62%，相对收益为-

1.76%，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：海航基础、铁岭新城、卧龙地产、金融街、中迪投资，涨跌幅排名

后 5 位的房地产个股分别为西藏城投、荣安地产、绿景控股、华夏幸福、深物业 A。 

 

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】财政部：3 月 19 日，中华人民共和国财政部公布最新 2021 年 1-2

月财政收支情况，1-2 月国有土地使用权出让收入 11236 亿元，同比增 67.1%；全国

房产税收入 450 亿元，同比下降 14%。(观点地产网) 

【中央政策】发改委：印发《加快培育新型消费实施方案》的通知，提到拓展无

接触式消费体验，鼓励办公楼宇、住宅小区、商业街区、旅游景区布局建设智慧超

市、智慧商店、智慧餐厅、智慧驿站、智慧书店。(澎湃新闻网) 

【中央政策】央行：在北京召开全国 24 家主要银行信贷结构优化调整座谈会。

坚持“房子是用来住的、不是用来炒的”定位，保持房地产金融政策的连续性、一致

性、稳定性，实施好房地产金融审慎管理制度，加大住房租赁金融支持力度。(Bank

资管) 

【地方政策】成都：发布《关于进一步促进房地产市场平稳健康发展的通知》，

提出将建立二手住房成交参考价格发布机制，要求的登记购房人数在当期准售房源数

3 倍及以上的项目所购商品住房限售期限由 3 年延长到 5 年，同时将法拍房也纳入限

购限售政策。(澎湃新闻网) 

【地方政策】上海：介绍《关于本市“十四五”加快推进新城规划建设工作的实

施意见》制订及实施的相关情况，将完善多主体供给、多渠道保障、租购并举住房制

度。(观点地产网) 

【地方政策】南昌：市人民政府办公室 23 日印发《做大全市工业经济总量的若

干政策措施》等 5 个行业做大经济总量政策措施的通知。大南昌都市圈居民购房同

权，重点区域地块可不限房价。(澎湃新闻网) 
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【地方政策】北京：3 月 19 日，北京市银行业协会向各会员银行发出了《关于

进一步加强个人信贷业务管理工作的倡议书》，提出防范套取银行信贷、挪用个人经

营贷进楼市。(观点地产网) 

【市场行情】央行:全国银行间同业拆借中心公布，2021 年 3 月 22 日贷款市场

报价利率（LPR）为：1 年期 LPR 为 3.85%，5 年期以上 LPR 为 4.65%。(央行官网) 

【市场行情】央行：3 月 20 日，中国人民银行发布 2021 年 2 月份金融市场运行

情况，2 月份公司债发行 6133.9 亿元，托管余额 28.6 万亿元。(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 

财政部：3月19日，中华人民共和国财政部公布最新

2021 年 1-2 月财政收支情况，1-2 月国有土地使用权出

让收入 11236 亿元，同比增 67.1%；全国房产税收入450

亿元，同比下降14%。 

观点地产网 2021/3/19 

中央政策 

央行：在北京召开全国24家主要银行信贷结构优化调整

座谈会。坚持“房子是用来住的、不是用来炒的”定

位，保持房地产金融政策的连续性、一致性、稳定性，

实施好房地产金融审慎管理制度，加大住房租赁金融支

持力度。 

Bank 资管 2021/3/25 

中央政策 

发改委：印发《加快培育新型消费实施方案》的通知，

提到拓展无接触式消费体验，鼓励办公楼宇、住宅小

区、商业街区、旅游景区布局建设智慧超市、智慧商

店、智慧餐厅、智慧驿站、智慧书店。 

澎湃新闻网 2021/3/25 

地方政策 

上海：3月19日，上海市政府举行新闻发布会，介绍了

《关于本市“十四五”加快推进新城规划建设工作的实

施意见》制订及实施的相关情况，将完善多主体供给、

多渠道保障、租购并举住房制度。 

观点地产网 2021/3/19 

地方政策 

北京：3月19日，北京市银行业协会向各会员银行发出

了《关于进一步加强个人信贷业务管理工作的倡议

书》，提出防范套取银行信贷、挪用个人经营贷进楼

市。 

观点地产网 2021/3/19 

地方政策 

杭州：3月19日，杭州市房地产中介行业协会向杭州市

房地产中介行业发布《关于规范房地产中介服务行为的

倡议》，号召各房地产中介机构及从业人员、各房源发

布网络平台从房源发布行为、市场信息发布行为、市场

经营行为等方面对房地产中介服务行为进行规范。 

澎湃新闻网 2021/3/19 

地方政策 

深圳：3月19日，深圳市房地产中介协会发布《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》，要求房地产中介机构、从业人员自觉抵制违

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。 

澎湃新闻网 2021/3/19 
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地方政策 

成都：房地产市场平稳健康发展领导小组办公室发布

《关于进一步促进房地产市场平稳健康发展的通知》，

提出将建立二手住房成交参考价格发布机制，要求的登

记购房人数在当期准售房源数3倍及以上的项目所购商

品住房限售期限由3年延长到5年，同时将法拍房也纳

入限购限售政策。 

澎湃新闻网 2021/3/22 

地方政策 

金华：为稳市场稳预期，金华市区将加大住宅用地供应

量，优化供应结构，加大城郊、集镇的低价地块供应。

同时，建立房地产市场联合监管机制，打击开发商捂盘

惜售、中介哄抬、房媒炒作等行为，维护房地产平稳健

康发展。 

澎湃新闻网 2021/3/22 

地方政策 
北京：市委城市工作委员会召开扩大会议，指出要落实

好市属老旧小区改造任务，支持央产老旧小区改造。 
北京日报 2021/3/23 

地方政策 

西安：市住房和城乡建设局 23日发布关于印发《西安市

商品房预售资金监督管理办法》的通知，指出商品房预

售资金应全部直接存入专用监管账户进行监管，开发企

业不得直接收取或另设账户收存购房人的购房款。 

观点地产网 2021/3/24 

地方政策 

北京：近期海淀区房管局联合区市场监管局对上地、万

柳等区域房屋交易中介机构加大执法检查力度，对涉嫌

炒作“学区房”概念、借机哄抬房价、代理未经房主书

面授权委托房源等违规行为进行了调查取证。 

观点地产网 2021/3/24 

地方政策 

上海：市住建委、市房管局发布《关于进一步加强房屋

高坠隐患排查整改的通知》。全面开展隐患排查，切实

抓好隐患整治，加强在建工程管理。 

澎湃新闻网 2021/3/24 

地方政策 

南昌：市人民政府办公室23日印发《做大全市工业经济

总量的若干政策措施》等5个行业做大经济总量政策措

施的通知。大南昌都市圈居民购房同权，重点区域地块

可不限房价。 

澎湃新闻网 2021/3/24 

地方政策 

沈阳：出台《关于加强房地产经纪行业监管规范住房租

赁市场秩序的若干规定》，对房地产经纪机构备案管

理，不得捏造散布涨价信息、隐瞒交易信息。 

中国证券网 2021/3/25 

市场行情 

央行：3月20日，中国人民银行发布2021 年 2月份金融

市场运行情况，2月份公司债发行6133.9 亿元，托管余

额 28.6 万亿元。 

观点地产网 2021/3/19 

市场行情 

央行:中国人民银行授权全国银行间同业拆借中心公布，

2021 年 3月 22日贷款市场报价利率（LPR）为：1年期

LPR 为 3.85%，5年期以上 LPR 为 4.65%。 

央行官网 2021/3/22 

资料来源：Wind，公开资料整理、华西证券研究所 
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3.个股公告跟踪 

【金辉控股】公司发布 2020 年全年业绩公告，实现合约销售额约 972.0 亿元，

合约销售面积约 692 万平方米，合约平均售价约 1.4 万元/平方米；实现收益约

348.8 亿元，同比+34.3%；毛利约 77.1 亿元，同比+36.2%；净利润约 38.2 亿元，同

比+42.0%；归母净利润约 31.3 亿元，同比+24.7%。 

【招商蛇口】公司 2020 年全年实现营业收入 1296.0 亿元，同比+32.7%；归母净

利润 122.5 亿元，同比-23.6%。实现签约销售额 2776.1 亿元，同比+25.9%；签约销

售面积 1243.5 万平方米，同比+6.3%；新增土地面积 688.0 万平方米，总计容建面

1624.8 万平方米。 

【招商积余】公司 2020 年全年实现营业收入 86.4 亿元，同比+42.1%；归母净利

润 4.4 亿元，同比+52.0%。物管面积新增 3824.2 万平方米，新签年度合同 24.6 亿

元，总在管面积 1.9 亿平方米，同比+25%。 

【中国金茂】2020 年实现营收 600.54 亿元，同比+39%；归母净利润 38.81 亿

元，同比-40%；销售额 2311 万亿元，同比+44%；拟每股派发股利 0.26 港元，同比

+13%。 

【雅居乐集团】2020 年实现营收 802.5 亿元，同比+33.2%；归母净利润 94.8 亿

元，同比+26.1%；销售额 1381.9 亿元，同比+17.1%；销售面积 493 万平方米，同比

+8.9%；拟每股派发股利 1.1 元，同比+10.0%。 

【碧桂园】2020 年公司实现营业收入 4628.6 亿元，同比-4.7%；归母净利润

350.2 亿元，同比-11.4%；每股股息 0.46 元。 

【远洋集团】2020 年实现营收 565.1 亿元，同比+11%；归母净利润 28.7 亿元，

同比+8%；销售额 1310.4 亿元，同比+1%；交付面积 706.4 万平方米，同比+11%；拟

每股派发股利 0.131 元（含中期股息）。 

【保利物业】2020 年公司实现营业收入 80.4 亿元，同比+34.7%；归母净利润

6.7 亿元，同比+37.3%；每股股息 0.43 元。 

【世茂股份】公司 2020 年度累计实现营收 217.05 亿元，同比+1.19%；归母净利

润 15.5 亿元，同比-36.2%；拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.70 元。公司及控

股子公司预计 2021 年与关联方发生的各类日常关联交易合同金额总计约 4.4 亿元。

公司拟开展供应链金融资产支持票据项目。 

表 2 本周公司公告汇总 

公司名称 
内容 日期 

金辉控股 

公司发布2020 年全年业绩公告，实现合约销售额约 972.0 亿元，合

约销售面积约 692 万平方米，合约平均售价约1.4 万元/平方米；实

现收益约348.8 亿元，同比+34.3%；毛利约77.1 亿元，同比

+36.2%；净利润约38.2 亿元，同比+42.0%；归母净利润约31.3 亿

元，同比+24.7%。 

2021/3/22 

浦江中国 
公司发布正面盈利预告，预计截至 2020 年综合纯利将同比增加至少

75%。 
2021/3/22 

中南建设 拟发行 10亿元4年期债券，票面利率为7.30%。 2021/3/22 
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华侨城 A 

公司股东前海人寿及一致行动人钜盛华原合计持有公司股份7.4 亿

股，占公司股份总数的8.98%，计划自2021 年 3月 20日起 15个交

易日后的6个月内，减持公司股份合计不超过1.6 亿股，即不超过

公司总股本的 2%。 

2021/3/22 

合景泰富 

公司执行董事兼行政总裁孔先生间接拥有承租人凯创商务 100%股

权，已订立2021 年物业租赁协议I，因此构成持续关联交易，租赁

物业总建筑面积约3577 平方米，实际每月租金为66万元。 

2021/3/22 

中国奥园 
公司注销2月所回购的共700 万股股份后，于3月19日结束时结存

29.96 亿股股份。 
2021/3/22 

光大嘉宝 公司选举陈蕴珠女士为公司第十届监事会主席。 2021/3/22 

招商积余 

公司 2020 年全年实现营业收入 86.4 亿元，同比+42.1%；归母净利

润 4.4 亿元，同比+52.0%。物管面积新增 3824.2 万平方米，新签年

度合同 24.6 亿元，总在管面积 1.9 亿平方米，同比+25%。 

2021/3/23 

招商蛇口 

公司 2020 年全年实现营业收入 1296.0 亿元，同比+32.7%；归母净

利润 122.5 亿元，同比-23.6%。实现签约销售额 2776.1 亿元，同比

+25.9%；签约销售面积1243.5 万平方米，同比+6.3%；新增土地面

积 688.0 万平方米，总计容建面1624.8 万平方米。 

2021/3/23 

华侨城 A 
公司以 10.4 亿元累计回购股份 1.6 亿股，占比2%，每股成交价

5.84-7.04 元。 
2021/3/23 

合景悠活 

公司 2020 年全年实现营业收入 15.2 亿元，同比+34.9%；归母净利

润 3.2 亿元，同比+74.8%。实现总订约建筑面积 5340 万平方米，同

比+56.7%；总在管建筑面积 4160 万平方米，同比+92.3%。 

2021/3/23 

宝龙地产 
公司 2020 年全年实现营收355.0 亿元，同比+36.3%；公司拥有人应

占利润 60.9 亿元，同比+50.8%。 
2021/3/23 

碧桂园服务 
公司 2020 年全年实现营业收入 156.0 亿元，同比+61.71%；年内毛

利 53.0 亿元，同比+73.6%；净利润27.8 亿元，同比+61.9%。 
2021/3/23 

中国海外宏洋 

公司 2020 年全年实现营业收入 429.1 亿元，同比+50.1％；合约销

售额 647.1 亿元，同比+20.4%；合约面积 530.3 万平方米，同比

+5.1%。 

2021/3/23 

雅生活服务 
公司 2020 年全年实现收入100.3 亿元，同比+95.5%；净利润 19.7

亿元，同比+52.7%；归母净利润18.0 亿元，同比+43.5%。 
2021/3/23 

禹洲集团 

公司 2020 年全年实现物业合约销售额 1049.7 亿元，同比+39.7%；

综合合约负债约223.7 亿元，由于递延利润，预期2020 年度的每股

股息总额将不会低于 2019 年。 

2021/3/23 

金地商置 
公司 2020 年全年实现营业收入 163.2 亿元，同比+39%；公司持有人

应占溢利48.3 亿元，同比+7%。 
2021/3/23 
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远洋服务 

2020 年全年实现收入20.2 亿元，同比+11.0%；归母净利润 2.6 亿

元，同比+25%。实现合约建筑面积 0，7亿平方米，同比+20%；在管

建筑面积0.5 亿平方米，同比+12%。 

2021/3/23 

金融街 

公司完成发行 7.3 亿元5年期中期票据，票面利率3.75%。 

公司拟回售7.0 亿元“18金融街 MTN001A”公司债券，利率

5.06%。 

2021/3/23 

蓝光发展 
拟以 49.6 亿元向碧桂园服务出售蓝光嘉宝服务1.2 亿股股份，占蓝

光嘉宝服务总股份的 65.04%。 
2021/3/23 

陆家嘴 公司完成发行 40亿元中期票据，票面利率3.65%。 2021/3/23 

华发股份 聘任戴戈缨先生为公司副总裁。 2021/3/23 

我爱我家 

公司拟以3.07 元/股的价格非公开发行不超过2.3 亿股股票，募资

总额不超过7亿元。 

高志凌先生辞任公司监事。 

2021/3/23 

中骏集团控股 公司获 3.5亿港元及 3.4 亿美元定期融资，利率为3.7%。 2021/3/23 

绿城中国 
委任吴文德先生为执行董事、提名委员会及薪酬委员会成员、公司

执行总裁；委任洪蕾女士为执行董事。 
2021/3/23 

南都物业 聘任王华明先生及吁悦先生为公司副总裁。 2021/3/23 

保利地产 获准注册100 亿元中期票据。 2021/3/23 

中国金茂 

2020 年实现营收600.54 亿元，同比+39%；归母净利润38.81 亿元，

同比-40%；销售额2311 万亿元，同比+44%；拟每股派发股利 0.26

港元，同比+13%。 

2021/3/24 

雅居乐集团 

2020 年实现营收802.5 亿元，同比+33.2%；归母净利润 94.8 亿元，

同比+26.1%；销售额 1381.9 亿元，同比+17.1%；销售面积493 万平

方米，同比+8.9%；拟每股派发股利1.1 元，同比+10.0%。 

2021/3/24 

远洋集团 

2020 年实现营收565.1 亿元，同比+11%；归母净利润 28.7 亿元，同

比+8%；销售额1310.4 亿元，同比+1%；交付面积706.4 万平方米，

同比+11%；拟每股派发股利 0.131 元（含中期股息）。 

2021/3/24 

瑞安房地产 
2020 年实现营收46.0 亿元，同比-56%；归母净利润-7.4 亿元，同

比-138%；合约销售额212 亿元，同比+69%。 
2021/3/24 

中梁控股 

成立环境、社会及管治委员会，委任陈红亮先生为主席，李和栗先

生、游思嘉先生及欧阳宝丰先生为委员。 

2020 年实现营收659.4 亿元，同比+16.4%；归母净利润 37.5 亿元，

同比-3.8%；销售额1688 亿元，同比+10.7%；销售面积 1350 万平方

米，同比-9.4%；拟每股派发股利0.273 元。 

2021/3/24 
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华夏幸福 
公司及下属子公司未能如期偿还本息新增 129.8 亿元，共计323.8

亿元。 
2021/3/24 

碧桂园 因购股权计划授出购股权160 万，每股72.4 美元。 2021/3/24 

新城悦服务 
因员工购股权计划行权3万股，每股6.18 港元。因配售发行 5000

万股，每股20.8 港元，占配售后总股本约5.74%。 
2021/3/24 

永升生活服务 

拟更名为CIFI Ever Sunshine Services Group Limited，旭辉永升

服务 

集团有限公司。 

2021/3/24 

禹洲集团 

有关公司一笔以港元及美元计值的分为两部分的定期贷款融资，金

额为 3.3 亿港元及2.6 亿美元，共计约3亿美元，于2021 年 3月 12

日，公司已于到期日前悉数偿还贷款融资。 

2021/3/24 

世茂股份 

公司 2020 年度累计实现营收217.05 亿元，同比+1.19%；归母净利

润 15.5 亿元，同比-36.2%；拟向全体股东每 10股派发现金红利

1.70 元。 

公司及控股子公司预计2021 年与关联方发生的各类日常关联交易合

同金额总计约 4.4 亿元。 

公司拟开展供应链金融资产支持票据项目。 

2021/3/25 

合生创展集团 

公司 2020 年累计实现营收343.7 亿港元，同比+81.2%；毛利 218.32

亿港元，同比+133%；归母净利润136.34 亿港元，同比+43.7%；核

心利润为127.84 亿港元，同比+295%；每股基本盈利6.15 港元，同

比+43.37%；宣派末期股息每股 1.10 港元。 

2021/3/25 

泰禾集团 

公司全资子公司锦绣置业因建设工程施工合同纠纷遭中铁建工提起

诉讼，上海红御因金融借款合同纠纷遭上海银行市北分行提起诉

讼，涉资超9.8 亿元。 

2021/3/25 

招商蛇口 
中信证券担任招商蛇口共同增资合资公司重大资产重组之独立财务

顾问并发布2020 年度持续督导工作报告书。 
2021/3/25 

大悦城 周鹏先生卸任公司总经理助理。 2021/3/25 

碧桂园 
2020 年公司实现营业收入 4628.6 亿元，同比-4.7%；归母净利润

350.2 亿元，同比-11.4%；每股股息 0.46 元。 
2021/3/26 

保利物业 
2020 年公司实现营业收入 80.4 亿元，同比+34.7%；归母净利润6.7

亿元，同比+37.3%；每股股息0.43 元。 
2021/3/26 

中海物业 
2020 年公司实现营业收入 65.4 亿元，同比+19.7%；归母净利润7.0

亿元，同比+30.2%；每股股息4.20 港仙。 
2021/3/26 

旭辉控股集团 
2020 年公司实现营业收入 718.0 亿元，同比+27.2%；归母净利润

80.2 亿元，同比+16.3%；每股股息0.34 元。 
2021/3/26 

富力地产 2020 年公司实现营业收入 858.9 亿元，同比-5.4%；归母净利润 2021/3/26 
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90.0 亿元，同比-6.9%；每股股息1.00 元。 

美的置业 
2020 年公司实现营业收入 524.8 亿元，同比+27.6%；归母净利润

43.2 亿元，同比+0.5%；每股股息12.00 港仙。 
2021/3/26 

大悦城地产 
2020 年公司实现营业收入 141.1 亿元，同比+36.5%；归母净利润

11.0 亿元，同比-32.5%。 
2021/3/26 

佳兆业集团 

2020 年公司实现营业收入 557.7 亿元，同比+16.1%；归母净利润

54.5 亿元，同比+18.6%；每股股息12.00 港仙。 

公司拟进行增发计划，预期公司已发行股份总数增加不超过50%。旨

在优化本公司资本结构，以及用于收购位于北京的房地产项目。 

2021/3/26 

首创置业 
公司发行24.3 亿元公司债券，品种一 5年期利率为 3.40%-4.40%，

品种二 7年期利率为 3.80%-4.80%。 
2021/3/26 

中南建设 
公司持股75%的江苏锦翠以10,654 万元武汉金诚51%股权，并与控

股股东共同开发武汉东西湖公园项目。 
2021/3/26 

我爱我家 
公司拟向公司控股股东太和先机非公开发行A股股票，发行数量不

超过 228,013,029 股，拟募集资金不超过 7亿元。 
2021/3/26 

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(03.19-03.25)，华西地产组跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交 81919

套，同比增速 67.5%，环比增速 4.8%；合计成交面积 847.9 万平方米，同比增速

72.3%，环比增速 3.9%。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 104.4%、105.5%和 34.7%，环比增速为 11.2%、12.4%和-3.5%；一线城市、

二线城市和三四线城市成交面积同比增速为 103.1%、111%和 37.2%，环比增速为

2.8%、13.7%和-4.8%。 

 

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 

 

本月至今（03.01-03.25），华西地产组跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交

290275 套，同比增速 85.6%，环比增速 53.8%；合计成交面积 3014.2 万平方米，同

比增速 81%，环比增速 50.7%。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 140.7%、93.4%和 66%，环比增速为 80.9%、56.8%和 43.6%；一线城

市、二线城市和三四线城市成交面积同比增速为 134.7%、91.9%和 59.9%，环比增速

为 86.2%、52.8%和 39.8%。 
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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） 81919 67.5% 4.8% 68806  

成交面积（万平） 847.9 72.3% 3.9% 714  

一线城市 套数（套） 13871 104.4% 11.2% 11397  

成交面积（万平） 117.7 103.1% 2.8% 102  

二线城市 套数（套） 32859 105.5% 12.4% 24885  

成交面积（万平） 384.9 111.0% 13.7% 291  

三四线城

市 

套数（套） 35189 34.7% -3.5% 32524  

成交面积（万平） 345.3 37.2% -4.8% 321  

部分重点城市 

北京 套数（套） 2883 144.1% -2.1% 2521  

成交面积（万平） 25.5 157.9% -17.2% 23  

上海 套数（套） 5063 105.6% 15.2% 4122  

成交面积（万平） 46.2 127.7% 22.0% 37  

广州 套数（套） 4976 122.7% 35.8% 3512  

成交面积（万平） 37.6 93.3% 15.6% 30  

深圳 套数（套） 949 4.5% -35.5% 1242  

成交面积（万平） 8.4 0.8% -37.1% 11  

杭州 套数（套） 2509 96.3% -5.4% 2623  

成交面积（万平） 26.5 84.1% -8.0% 28  

南京 套数（套） 4283 412.9% 43.3% 2432  

成交面积（万平） 55.5 317.4% 50.5% 30  

武汉 套数（套） 4752 - -6.9% 3552  

成交面积（万平） 54.4 - -6.8% 41  

成都 套数（套） 5255 115.6% 26.5% 3502  

成交面积（万平） 82.8 106.3% 19.1% 59  

青岛 套数（套） 3985 37.9% 19.8% 2528  

成交面积（万平） 47.7 50.4% 26.4% 30  

福州 套数（套） 1446 68.1% 8.7% 1145  

成交面积（万平） 11.8 62.6% 3.0% 9  

厦门 套数（套） 1485 202.1% -6.8% 1327  

成交面积（万平） 10.7 182.4% -9.8% 14  

济南 套数（套） 1364 -46.7% 121.1% 1461  

成交面积（万平） 14.8 -33.2% 150.7% 15  

宁波 套数（套） 1524 97.7% 12.2% 1379  

成交面积（万平） 17.5 86.2% 2.9% 16  

南宁 套数（套） 2369 53.2% -4.6% 2141  

成交面积（万平） 20.2 52.4% -1.3% 17  
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苏州 套数（套） 2435 77.7% 13.8% 1710  

成交面积（万平） 26.6 72.3% 6.9% 20  

无锡 套数（套） 1452 52.4% -1.8% 1086  

成交面积（万平） 16.6 41.8% 5.5% 12  

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(03.19-03.25)，华西地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交 22797

套，同比增速 47.4%，环比增速 0.4%；合计成交面积 217.1 万平方米，同比增速

41.6%，环比增速 1.2%。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 65.3%、47.6%和 18.6%，环比增速为 3.4%、2.1%和-11.5%；一线城市、二

线城市和三四线城市成交面积同比增速为 63.8%、36%和 30.1%，环比增速为 3.4%、

6.3%和-17.8%。 

 

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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本月至今（03.01-03.25），华西地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交

80548 套，同比增速 68.5%，环比增速 68.1%；合计成交面积 757.5 万平方米，同比

增速 66.3%，环比增速 61.4%。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 84%、64.5%和 55.7%，环比增速为 53.9%、78%和 65.5%；一线城市、

二线城市和三四线城市成交面积同比增速为 81.8%、59%和 68.3%，环比增速为

54.6%、74.5%和 36.4%。 

 

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） 22797 47.4% 0.4% 17572 

成交面积（万平） 217.1 41.6% 1.2% 168 

一线城市 套数（套） 6923 65.3% 3.4% 5647 

成交面积（万平） 59.3 63.8% 3.4% 48 

二线城市 套数（套） 12722 47.6% 2.1% 9297 

成交面积（万平） 126.6 36.0% 6.3% 90 

三四线城

市 

套数（套） 3152 18.6% -11.5% 2628 

成交面积（万平） 31.2 30.1% -17.8% 29 

重点城市 

北京 套数（套） 5433 160.2% 2.6% 4336 

成交面积（万平） 46.3 151.7% 1.7% 37 

深圳 套数（套） 1490 -29.0% 6.4% 1311 

成交面积（万平） 13.0 -27.0% 10.0% 11 

杭州 套数（套） 2011 59.4% -1.5% 1242 

成交面积（万平） 18.7 72.1% -3.1% 12 

南京 套数（套） 2493 22.6% -13.4% 2241 

成交面积（万平） 21.9 22.5% -14.2% 20 

成都 套数（套） 966 54.8% -4.0% 809 

成交面积（万平） 11.7 49.2% 2.2% 9 

青岛 套数（套） 1894 102.6% 9.2% 1224 

成交面积（万平） 17.4 110.3% 12.8% 11 

厦门 套数（套） 1617 171.8% 16.4% 1032 

成交面积（万平） 16.0 26.6% 12.2% 10 

南宁 套数（套） 474 -30.9% 64.6% 329 

成交面积（万平） 4.2 -32.7% 69.1% 3 

苏州 套数（套） 1817 38.3% 2.5% 1495 

成交面积（万平） 23.3 32.4% 26.3% 16 

无锡 套数（套） 1450 23.8% 7.6% 926 

成交面积（万平） 13.3 14.1% 9.5% 9 

东莞 套数（套） 406 -22.7% -7.3% 321 

成交面积（万平） 3.9 -19.4% -14.9% 3 

扬州 套数（套） 546 112.5% 5.0% 328 

成交面积（万平） 4.8 99.8% -1.4% 3 

岳阳 套数（套） 0 -100.0% - 0 

成交面积（万平） 0.0 -100.0% - 0 

佛山 套数（套） 1689 24.6% -3.7% 1321 

成交面积（万平） 17.5 58.6% -10.4% 15 
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金华 套数（套） 299 14.1% -54.4% 476 

成交面积（万平） 3.3 -7.5% -54.1% 6 

江门 套数（套） 212 24.7% 8.2% 183 

成交面积（万平） 1.6 13.3% -5.8% 2 

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（03.19-03.25），华西地产组跟踪的 17 个重点城市商品房库存面积

18912.2 万平方米，环比增速 0.3%，去化周期 61.2 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%、1%、-0.3%，去化周期分别为 61.3

周、60.7 周、62.2 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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合计库存面积（万平） 合计去化周期（周）
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一线城市库存面积（万平） 一线城市去化周期（周）
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二线城市库存面积（万平） 二线城市去化周期（周）
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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 18912 0.3% 309.0 61.2 59.9 

一线城市 7344 0.0% 119.8 61.3 58.3 

二线城市 7896 1.0% 130.2 60.7 61.1 

三四线城市 3672 -0.3% 59.0 62.2 60.7 

重点城市 

北京 2387 -0.7% 27.4 87.0 79.9 

上海 2722 1.0% 42.9 63.4 61.0 

广州 1572 0.2% 34.5 45.5 43.2 

深圳 663 -2.4% 14.9 44.5 44.1 

杭州 1151 -1.4% 26.7 43.0 44.4 

南京 2286 -0.1% 28.0 81.6 87.7 

南宁 860 1.2% 20.2 42.6 40.9 

福州 1442 0.1% 8.8 164.2 168.7 

厦门 353 10.1% 7.2 49.3 45.2 

宁波 317 7.7% 16.9 18.7 18.0 

苏州 1487 1.8% 22.3 66.7 64.0 

江阴 469 0.0% 6.0 78.3 77.0 

温州 1120 0.4% 27.7 40.4 39.0 

泉州 685 -0.4% 3.4 203.5 200.6 

莆田 437 -1.2% 5.1 85.7 84.5 

宝鸡 631 -1.3% 8.8 71.5 71.7 

东营 329 -0.6% 8.0 41.0 39.4 

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（03.15-03.21），土地供给方面，本周供应土地 1037.6 万平方米，同比增

速-69.8%；供应均价 2517 元/平方米，同比增速 3.9%。土地成交方面，本周成交土

地 566.4 万平方米，同比增速-54.6%；土地成交金额 298.3 亿元，同比增速 16.4%。

本周土地成交楼面价 5266 元/平方米，溢价率 10.5%。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%、0.5%、22.9%。 
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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 

万科 南宁市 良庆区 100,318.69 351,115.42 200,135.79 100 2021-01-29 

阳光城 长沙市 长沙市 34,300.00 41,100.00 12,100.00 49 2021-01-31 

万科 宁波市 江北区 12,089.00 20,551.30 22,688.64 51 2021-02-01 

中国海外发展 广州市 海珠区 8,030.00 44,165.00 220,873.00 100 2021-02-01 

中国海外发展 苏州市 相城区 31,897.69 95,693.07 114,802.61 100 2021-02-01 

阳光城 上海市 宝山区 47,141.10 75,425.76 196,500.00 51 2021-02-02 

万科 徐州市 鼓楼区 65,353.90 179,069.69 288,500.00 100 2021-02-03 

万科 东莞市 东莞市 99,734.00 121,675.48 254,800.00 100 2021-02-03 

中国海外发展 福州市 晋安区 62,422.00 127,340.88 255,800.00 100 2021-02-03 

荣盛发展 张家口市 赤城县 170,373.00 340,746.00 10,223.00 59.5 2021-02-04 

荣盛发展 张家口市 赤城县 69,485.00 138,970.00 4,170.00 59.5 2021-02-04 

南国置业 重庆市 渝北区 73,137.00 99,348.60 81,000.00 100 2021-02-08 

蓝光发展 昆明市 晋宁区 48,677.36 150,899.82 17,524.80 70 2021-02-08 

荣盛发展 宜昌市 夷陵区 56,937.00 125,261.40 31,820.00 85 2021-02-09 

荣盛发展 溧阳市 溧阳市 56,961.00 102,529.80 68,320.00 85 2021-02-26 

万科 成都市 双流区 38,000.00 159,000.00 135,000.00 60 2021-02-28 

阳光城 银川市 金凤区 110,800.00 221,500.00 54,300.00 100 2021-02-28 

佳源国际控股 合肥市 庐阳区 27,486.64 35,732.63 50,094.16 100 2021-03-01 

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（03.19-03.25）房地产企业合计发行信用债 106.7 亿元，同比增速-

58.4%，环比增速-24.4%。本月至今（03.01-03.25）房地产企业合计发行信用债

620.65 亿元，同比增速-24.3%，环比增速 139.2%。 

 

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 4  2.08  24.60  1.43  - 

一般企业债 4  2.08  24.60  1.43  - 

公司债 67  34.90  780.92  45.30  34.5% 

一般公司债 53  27.60  660.52  38.31  45.4% 

私募债 14  7.29  120.40  6.98  -4.6% 

中期票据 26  13.54  318.20  18.46  7.7% 

一般中期票据 26  13.54  318.20  18.46  7.7% 

短期融资券 43  22.40  274.00  15.89  -32.0% 

一般短期融资券 3  1.56  25.30  1.47  -38.3% 

超短期融资债券 40  20.83  248.70  14.43  -31.3% 

定向工具 15  7.81  145.60  8.45  127.5% 

资产支持证券 36  18.75  175.71  10.19  68.1% 

交易商协会ABN 3  1.56  12.02  0.70  -60.1% 

证监会主管ABS 33  17.19  163.70  9.49  119.9% 

项目收益票据 1  0.52  5.00  0.29  - 

可交换债 - - - - - 

合计 192  100.00  1,724.03  100.00  17.1% 

资料来源：Wind，华西证券研究所 
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本周（03.19-03.25），房地产类集合信托合计发行 224 亿元，同比增速

31.7%，环比增速 152.5%，平均收益 7.22%。本月至今（03.01-03.25）房地产类

集合信托合计发行 555.3 亿元，同比增速-16.3%，环比增速 85%，平均收益为

7.27%。 

 

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，央行在北京召开全国 24 家主要银行信贷结构优化调整座谈会，提出坚持

“房子是用来住的、不是用来炒的”定位，保持房地产金融政策的连续性、一致性、

稳定性，实施好房地产金融审慎管理制度，加大住房租赁金融支持力度。财政部发布

2020 年 1-2 月财政收支情况，1-2 月国有土地使用权出让收入 11236 亿元，同比增

67.1%；全国房产税收入 450 亿元，同比下降 14%。发改委提到鼓励住宅小区、旅游

景区布局建设智慧超市、智慧商店等。地方层面，北京提出防范套取银行信贷、挪用

个人经营贷进楼市。要落实好市属老旧小区改造任务，支持央产老旧小区改造。成都

将建立二手住房成交参考价格发布机制，要求的登记购房人数在当期准售房源数 3 倍

及以上的项目所购商品住房限售期限由 3 年延长到5 年，同时将法拍房也纳入限购限

售政策。西安对商品房预售资金实行全额、全程监管。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、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、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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