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[Table_Summary] ►   一周行情回顾 
本周，申万房地产指数下跌 0.1%，沪深 300 指数上涨 2.69%，相

对收益为-2.79%，板块表现弱于大盘。 

►   行业基本面 
本周(06.18-06.24)，我们跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交

78111 套，同比增速-11.5%，环比增速 14.9%；合计成交面积

772.4 万平方米，同比增速-13.5%，环比增速 10.9%。 

本周(06.18-06.24)，我们跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交

20094 套，同比增速-17.4%，环比增速 37.2%；合计成交面积

191.6 万平方米，同比增速-17.8%，环比增速 23.1%。 

本周(06.18-06.24)，我们跟踪的 17 个重点城市商品房库存面积

18582.9 万平方米，环比增速 0.6%，去化周期 56.4 周。 

本周(06.14-06.20)，供应土地 895.3 万平方米，同比增速-

71.1%；成交土地 557.8 万平方米，同比增速-84.2%；土地成交

金额 123.2 亿元，同比增速-89.5%。 

本周(06.18-06.24)，房地产企业合计发行信用债 90.9 亿元，同

比增速-35.7%，环比增速-29.9%；房地产类集合信托合计发行行

192.6 亿元，同比增速-48.3%，环比增速 54.7%。 

投资建议 
本周，国常会确定加快发展保障性租赁住房的政策，缓解新市民

青年人等群体住房困难。住建部公布数据显示，1-5 月全国新开

工改造城镇老旧小区 2.29 万个，占年度目标任务(5.3 万个)的

42.4%，较 4 月末增加了 17.8pct。集中供地方面，武汉首次“两

集中”供地按照“错时分批”模式组织揭牌，首日出让 31 宗土

地均顺利成交，成交总价 401.6 亿元，规划建筑面积 609.5 万平

方米。地方层面，深圳调整公积金缴存基数和缴存比例，不得超

过 34860 元，不得低于 2200 元。通过新建、改建、盘活存量等

方式已建成的租赁型住房可申请专项资金补助。北京鼓励宿舍型

租赁住房改建项目业态混合兼容。广州要求对被征收房屋价值的

补偿不得低于房屋征收决定公告之日被征收房屋类似房地产的市

场价格。青岛提出加快推动市南区、市北区、李沧区、崂山区大

幅放宽落户限制，城阳、即墨等三区全面取消落户限制。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、滨江集团、旭辉控股集团、碧桂园、宝

龙地产以及物管板块碧桂园服务、恒大物业、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。 

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 2020A 2021E 2022E 2019A 2020A 2021E 2022E 

000002.SZ 万科 A 24.51 增持 3.47 3.62 4.45 5.08 7.1 6.8 5.5 4.8 

600048.SH 保利地产 12.47 增持 2.35 2.42 3.11 3.67 5.3 5.2 4.0 3.4 

000656.SZ 金科股份 5.74 买入 1.05 1.30 1.62 1.91 5.5 4.4 3.5 3.0 

000961.SZ 中南建设 6.00 增持 1.12 1.87 2.39 2.76 5.4 3.2 2.5 2.2 

000671.SZ 阳光城 5.22 增持 0.90 1.19 1.75 2.09 5.8 4.4 3.0 2.5 

601155.SH 新城控股 42.92 增持 5.61 6.78 8.10 9.59 7.7 6.3 5.3 4.5 

002244.SZ 滨江集团 4.27 增持 0.52 0.75 0.88 1.08 8.2 5.7 4.9 4.0 

2007.HK 碧桂园 7.56 增持 1.81 1.59 1.86 2.21 4.2 4.8 4.1 3.4 

0884.HK 旭辉控股集团 5.16 增持 0.81 0.99 1.14 1.36 6.4 5.2 4.5 3.8 

1238.HK 宝龙地产 5.67 买入 0.98 1.47 1.86 2.25 5.8 3.9 3.1 2.5 

6098.HK 碧桂园服务 68.67 买入 0.62 0.96 1.32 1.86 110.8 71.5 52.0 36.9 

001914.SZ 招商积余 17.72 买入 0.41 0.41 0.61 0.80 43.2 43.2 29.0 22.2 

6666.HK 恒大物业 7.69 买入 - 0.24 0.42 0.66 - 32.1 18.2 11.7 

1755.HK 新城悦服务 19.27 买入 0.34 0.55 0.80 1.76 55.9 35.0 24.2 11.0 

1995.HK 永升生活服务 17.10 买入 0.15 0.24 0.36 0.55 114.0 71.2 47.5 31.1 

002968.SZ 新大正 44.59 买入 1.89 1.22 1.55 1.94 23.6 36.5 28.8 23.0 

603506.SH 南都物业 15.07 买入 0.85 1.03 1.32 1.60 17.7 14.6 11.4 9.4 
 

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 0.1%，沪深 300 指数上涨 2.69%，相对收益为-

2.79%，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：ST 新光、中迪投资、绿景控股、浙江广厦、荣丰控股，涨跌幅排

名后 5 位的房地产个股分别为招商积余、西藏城投、顺发恒业、世联行、万泽股份。 

 

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】国常会：部署进一步推动金融机构减费让利惠企利民；确定加快发

展保障性租赁住房的政策，缓解新市民青年人等群体住房困难。(观点地产网) 

【中央政策】住建部：1-5 月，全国新开工改造城镇老旧小区 2.29 万个，占年

度目标任务(5.3 万个)的 42.4%，较 4 月末增加了 17.8 个百分点。(观点地产网) 

【地方政策】宁波：出台《宁波市关于非住宅改建租赁住房的指导意见（试

行）》。《意见》指出，宁波市行政区域内闲置的商业、办公、工业等非居住类型，

且未列入征收计划的存量闲置建筑，可改建为租赁住房，于 7 月 15 日起实施。(观点

地产网) 

【地方政策】深圳：6 月 21 日，深圳市住房公积金管理中心发布《关于做好

2021 年住房公积金缴存基数和缴存比例调整工作的通知》，自 7 月 1 日起实施调整

后的缴存基数，不得超过 34860 元，也不得低于 2200 元。(观点地产网) 

【地方政策】深圳：6 月 21 日，深圳住建局发布住房租赁相关公告，说明自

2019 年 1 月 1 日以来，在深圳通过新建、改建、盘活存量等方式已建成的租赁型住

房，包括市场化租赁住房、出租型人才住房、出租型安居型商品房、稳租金商品房、

产业园区配套宿舍等，可申请专项资金补助。(观点地产网) 

【地方政策】北京：四部委联合印发通知，进一步明确改建工作总体要求、改建

标准和改建程序等。通知提出鼓励宿舍型租赁住房改建项目业态混合兼容，同一项目

内可兼容多种功能，租赁住房、研发、办公、商业等用途可混合利用，促进产业融合

和新业态发展。(观点地产网) 
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【地方政策】上海：6 月 23 日，上海市房管局发布关于进一步贯彻实施《上海

市住宅物业管理规定》的若干意见，自 2021 年 7 月 1 日起施行。《意见》提出市房

屋行政管理部门应当建立健全全市统一的物业管理监管与服务信息平台，将物业管理

监管与服务的相关信息在平台上予以公布。(观点地产网) 

【地方政策】广州：正式出台《广州市国有土地上房屋征收与补偿实施办法》，

要求对被征收房屋价值的补偿，不得低于房屋征收决定公告之日被征收房屋类似房地

产的市场价格。(观点地产网网) 

【地方政策】青岛：6 月 21 日，青岛市住建局发布《青岛市新型城镇化规划

（2021-2035 年）（公众征求意见稿）》，提出加快推动市南区、市北区、李沧区、

崂山区大幅放宽落户限制，城阳、即墨等三区全面取消落户限制，建立健全多主体供

给、多渠道保障、租购并举的住房制度。(观点地产网) 

【市场行情】四大行：6 月 21 日，多家银行的存款利率出现调整，四大行存款

利率总体“有升有降”，一年期及以上的存款利率普遍下调，半年及以内的短期利率

则有小幅上升。调整后，定存利率最高 3.25%，大额存单利率最高 3.35%。(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 

国常会：部署进一步推动金融机构减费让利惠企利民；

确定加快发展保障性租赁住房的政策，缓解新市民青年

人等群体住房困难。 

观点地产网 2021/6/18 

中央政策 

住建部：1-5月，全国新开工改造城镇老旧小区2.29 万

个，占年度目标任务(5.3 万个)的 42.4%，较 4月末增加

了 17.8 个百分点。 

观点地产网 2021/6/18 

地方政策 

海南：正式对外发布《海南自由贸易港建设白皮书

（2021）》，重点从贸易自由便利、投资自由便利、跨

境资金流动自由便利、人员进出自由便利等十一个方面

描述了《总体方案》确定的相关政策和制度实施情况。 

观点地产网 2021/6/20 

地方政策 

江西：“十四五”期间，全省共计划改造城镇老旧小区

6243 个，涉及总户数约160.87 万户，估算总投资约

498.59 亿元。其中基础类改造内容为主的小区 4598 个，

完善类改造内容为主的小区 1105 个，提升类改造内容为

主的小区540 个。 

观点地产网 2021/6/20 

地方政策 

宁波：出台《宁波市关于非住宅改建租赁住房的指导意

见（试行）》。《意见》指出，宁波市行政区域内闲置

的商业、办公、工业等非居住类型，且未列入征收计划

的存量闲置建筑，可改建为租赁住房，于 7月15日起实

施。 

观点地产网 2021/6/18 

地方政策 

北京：四部委联合印发通知，进一步明确改建工作总体

要求、改建标准和改建程序等。通知提出鼓励宿舍型租

赁住房改建项目业态混合兼容，同一项目内可兼容多种

功能，租赁住房、研发、办公、商业等用途可混合利

观点地产网 2021/6/21 
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用，促进产业融合和新业态发展。 

地方政策 

上海：发布REITs20 条，主要包括：加快打造REITs 产

品发行交易首选地；强化长三角基础设施 REITs 联动发

展；优化项目运营管理；挖掘基础设施存量资源；完善

项目遴选审核；强化组织保障和风险防范，推动基础设

施 REITs 持续健康规范发展。 

观点地产网 2021/6/21 

地方政策 

广州：天河区发布《关于进一步促进房地产市场平稳健

康发展的通知》，要求企业合理确定网签备案价格，对

不接受政府指导意见的项目，将暂不予办理交易网签备

案及暂不核发预售许可证；同时要求严格执行“明码标

价” 不得变相实行价外加价。 

观点地产网 2021/6/21 

地方政策 

深圳：6月21日，深圳市住房公积金管理中心发布《关

于做好 2021 年住房公积金缴存基数和缴存比例调整工作

的通知》，自 7月1日起实施调整后的缴存基数，不得

超过 34860 元，也不得低于 2200 元。 

观点地产网 2021/6/22 

地方政策 

深圳：6月21日，深圳住建局发布住房租赁相关公告，

说明自 2019 年 1月 1日以来，在深圳通过新建、改建、

盘活存量等方式已建成的租赁型住房，包括市场化租赁

住房、出租型人才住房、出租型安居型商品房、稳租金

商品房、产业园区配套宿舍等，可申请专项资金补助。 

观点地产网 2021/6/22 

地方政策 

汕头： 近日，汕头市住房公积金管理中心发布《关于职

工申办购房、还贷提取住房公积金业务有关事项的通

知》，规定提取住房公积金偿还购房贷款申请时间原则

上需提前2个月以上。 

南方日报 2021/6/22 

地方政策 

厦门：6月22日，根据厦门市规划局发布公告，厦门 7

宗安置型商品房用地首次出让，总建面近 86万平方米，

总出让价款101.26 亿元。 

观点地产网 2021/6/22 

地方政策 

上海：6月23日，上海市房管局发布关于进一步贯彻实

施《上海市住宅物业管理规定》的若干意见，自 2021 年

7月 1日起施行。《意见》提出市房屋行政管理部门应当

建立健全全市统一的物业管理监管与服务信息平台，将

物业管理监管与服务的相关信息在平台上予以公布。 

观点地产网 2021/6/23 

地方政策 

青岛：6月21日，青岛市住建局发布《青岛市新型城镇

化规划（2021-2035 年）（公众征求意见稿）》，提出加

快推动市南区、市北区、李沧区、崂山区大幅放宽落户

限制，城阳、即墨等三区全面取消落户限制，建立健全

多主体供给、多渠道保障、租购并举的住房制度。 

观点地产网 2021/6/23 

地方政策 
江门：6月21日，广东江门自然资源局发布《江门市市

区“三旧”改造专项规划修编草案》，对“三旧”改造

总体目标和规模、重点区域、改造时序和策略等作出统

观点地产网 2021/6/23 
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筹安排。 

地方政策 
上海：6月23日，上海首批集中供地进入第4个交易

日，共出让3宗地块，总成交额59亿元。 
财经网 2021/6/23 

地方政策 

武汉：6月23日，据武汉土地市场网公布信息，武汉首

次“两集中”供地将分三天竞拍，按照“错时分批”模

式组织揭牌。 

观点地产网 2021/6/23 

地方政策 

广州：正式出台《广州市国有土地上房屋征收与补偿实

施办法》，要求对被征收房屋价值的补偿，不得低于房

屋征收决定公告之日被征收房屋类似房地产的市场价

格。 

观点地产网网 2021/6/24 

地方政策 

西安：要求各中介机构不得煽动出卖方抬高房屋挂牌价

格，不得发布挂牌价明显高于实际成交价的房屋信息，

不得以偏概全发布信息。 

澎湃新闻网 2021/6/24 

地方政策 

宁夏：1-5 月份，固定资产投资同比增长9.8%，比上年

同期加快14.1 个百分点，比2019 年 1-5 月份增长

5.1%，两年平均增长 2.5%，平均增速比 1-4 月份加快

0.3 个百分点。 

宁夏统计局 2021/6/24 

市场行情 

四大行：6月21日，多家银行的存款利率出现调整，四

大行存款利率总体“有升有降”，一年期及以上的存款

利率普遍下调，半年及以内的短期利率则有小幅上升。

调整后，定存利率最高3.25%，大额存单利率最高

3.35%。 

观点地产网 2021/6/22 

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 

【招商蛇口】公司发行 15 亿元 0.25 年期超短期融资券，利率 2.63%。 

【金辉控股】公司完成发行 13.5 亿元 5 年期公司债，利率 6.95%。 

【正荣地产】公司发行 13.0 亿元 1 年期优先票据，利率 7.125%。 

【金科股份】将于 6 月 24 日发行不超过 10 亿元 4年期公司债券，利率 6.3%。 

【合生创展集团】公司发行 2.0 亿美元 2 年期优先票据，利率 6.8%。 

【万科 A】公司拟下调“18 万科 01”债券后 2 年票面利率，最终票面利率调整

幅度请以公司于 2021 年 6 月 28 日披露的关于是否调整票面利率以及调整幅度的公告

为准。 

【中国恒大】公司发布公告，已安排自有资金约 136 亿港元，用于偿还 6 月 28

日到期的 14.5 亿美元债，以及所有境外美元债到期的应付利息。到明年 3 月前，恒

大再无到期的境内外公开市场债券。 
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【碧桂园服务】公司采纳股份奖励计划，以每股 50.07 港元增发 86.6 万股，占

公司已发行股份的 0.0269%。 

【融创中国】公司因购股权行使而配发新股 704.6 万股，发行价 28.6 港元/股。 

【光明地产】公司拟通过信托融资不超过 5 亿元，期限不超过2 年，利率不超过

7.2%/年。 

【招商蛇口】蛇口产园 REIT 最终募集基金份额 9 亿份，发售单价为 2.31 元/

份，基金募集资金净额 20.79 亿元，同时子公司 SPV 万海获取金额为3 亿元的并购贷

款，合计 23.79 亿元。 

 

表 2 本周公司公告汇总 

公司名称 内容 日期 

招商蛇口 公司发行15亿元 0.25 年期超短期融资券，利率 2.63%。 2021/6/21 

金辉控股 公司完成发行 13.5 亿元 5年期公司债，利率 6.95%。 2021/6/21 

融创中国 公司因购股权行使而配发新股704.6 万股，每股发行价 28.6 港元。 2021/6/21 

碧桂园服务 
公司因董事行使购股权计划而配发新股160 万股，每股发行价50.07

港元。 
2021/6/21 

光明地产 公司竞得上海自贸区临港重装备产业区两地块，总价款 3.2 亿元。 2021/6/21 

泰禾集团 公司再次延期回复深交所年报问询函，预计6月 30日前完成回复。 2021/6/21 

禹洲集团 公司建议分拆禹佳生活服务于港交所主板上市。 2021/6/21 

光明地产 
公司拟通过信托融资不超过 5亿元，期限不超过 2年，利率不超过

7.2%/年。 
2021/6/22 

招商蛇口 

蛇口产园REIT 最终募集基金份额9亿份，发售单价为 2.31 元/份，

基金募集资金净额20.79 亿元，同时子公司SPV 万海获取金额为 3

亿元的并购贷款，合计23.79 亿元。 

2021/6/22 

金融街 公司竞得廊坊市固安六宗地块，总价款22.49 亿元。 2021/6/22 

万科 A 公司拟下调“18万科01”公司债券票面利率。 2021/6/22 

中骏集团控股 
中骏商管发售 5亿股股份，另有15%超额配股权，发行价3.7-4.6 港

元/股。 
2021/6/22 

佳兆业集团 
公司将 10.5%二零二一年到期可换股债券的换股价由4.47 港元/股调

整至 4.31 港元/股，自2021 年 6月 30日起生效。 
2021/6/22 

万科 A 公司拟下调“18万科01”债券后2年（2021 年 8月 9日到 2023 年

8 月 8日）票面利率，最终票面利率调整幅度请以公司于2021 年 6
2021/6/23 
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月 28日披露的关于是否调整票面利率以及调整幅度的公告为准。 

合生创展集团 
公司发行2.0 亿美元 2年期优先票据，利率6.8%，每半年期支付一

次利息。 
2021/6/23 

光明地产 
公司 2020 年年度派息，每股派发现金红利0.02 元，共计派发现金

红利 4457.3 万元，于6月29日发放。 
2021/6/23 

嘉凯城 

公司持股5%以上股东国大集团及一致行动人浙江糖酒计划以集中竞

价方式合计减持1170.8 万股公司股份，减持比例0.65%，减持价格

区间 6.69-7.25 元/股。 

2021/6/23 

苏宁环球 

公司子公司苏宁环球健康与苏宁国际投资和环球资本合资成立的医

美产业基金的存续期限将自 2021 年 7月 8日起延长 3年，其中苏宁

环球健康出资 22.5 亿元，占比 45%。 

2021/6/23 

正荣地产 公司发行13.0 亿元1年期优先票据，利率7.125%。 2021/6/24 

金科股份 
公司将于6月 24日发行不超过 10亿元4年期公司债券，利率为

6.3%。 
2021/6/24 

新力控股集团 
公司计划赎回并注销部分于 2022 年到期的2.5 亿美元 8.5 厘优先票

据，赎买本金总额为 300 万美元，占比1.2%。 
2021/6/24 

中南建设 

公司境外子公司HZID 于 2019 年发行了3.5 亿美元、0.5 亿美元及 1

亿美元 3年期债券，利率为 10.875%，近日部分该债券投资人回售本

金为 2.2 亿美元债券给HZID。 

2021/6/24 

中交地产 
公司 2020 年度A股派息，每10股派发现金红利 0.5 元（含税），

共计派发现金红利3477.1 万元，于6月30日发放。 
2021/6/24 

金融街 公司以 12.9 亿元收购上海市1幅地块，计容建面7.2 万平方米。 2021/6/24 

金融街物业 公司拟以不超过1.3 亿元收购何巍先生持有的株洲宏达的 65%股权。 2021/6/24 

雅居乐集团 
公司与合营伙伴将透过项目公司共同开发 6月23日以 40亿元成功

竞得的土地，项目公司由新濠中山及中山雅辰分别拥有 51%和 49%。 
2021/6/24 

雅生活服务 
公司已达成收购哈尔滨景阳 60%股权时公告的截至 2020 年年度的经

营目标，对价并未被补偿款扣除。 
2021/6/24 

瑞安房地产 公司将担保子公司Shui On Development 拟发行的国际票据。 2021/6/24 

万科 A 
聘任刘肖先生为公司执行副总裁、首席运营官，董事王海武不再兼

任该职。 
2021/6/24 

中国恒大 

公司发布公告，已安排自有资金约 136 亿港元，用于偿还 6月28日

到期的 14.5 亿美元债，以及所有境外美元债到期的应付利息。到明

年 3 月前，恒大再无到期的境内外公开市场债券。 

2021/6/25 
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碧桂园服务 
公司采纳股份奖励计划，以每股50.07 港元增发 86.6 万股，占公司

已发行股份的 0.0269%。 
2021/6/25 

金科股份 公司成功发行 10亿元4年期公司债券，票面利率为 6.3%。 2021/6/25 

电子城 
公司实施2020 年年度权益分配方案，向全体股东每 10股派发现金

0.14 元（含税），共派发现金1.56 亿元。 
2021/6/25 

陆家嘴 公司高管及核心团队增持50.3 万股，占公司总股本的 0.0125%。 2021/6/25 

嘉凯城 公司控股股东向华建控股转让5.4 亿股，占已发行股份的 29.9%。 2021/6/25 

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(06.18-06.24)，华西地产组跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交 78111

套，同比增速-11.5%，环比增速 14.9%；合计成交面积 772.4 万平方米，同比增速-

13.5%，环比增速 10.9%。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 7.4%、0.6%和-26.6%，环比增速为 24.4%、16.6%和 9.5%；一线城市、二

线城市和三四线城市成交面积同比增速为 19.1%、-0.2%和-33.2%，环比增速为

12.9%、15.2%和 4.9%。 

 

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（06.01-06.24），华西地产组跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交

269040 套，同比增速-4.5%，环比增速 1%；合计成交面积 2731 万平方米，同比增速-

4.8%，环比增速 4.6%。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 11.4%、7.6%和-18.9%，环比增速为 26.8%、4.9%和-10%；一线城市、二线

城市和三四线城市成交面积同比增速为 22.2%、9.4%和-24.3%，环比增速为 35.1%、

8.2%和-7.8%。 

10.7%

-3.1%
-0.6%

12.6%

-17.2%

-11.5%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

2021/5/20 2021/5/27 2021/6/3 2021/6/10 2021/6/17 2021/6/24

一线同比（%） 二线同比（%）
三四线同比（%） 合计同比（%）

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

250%

300%

350%

2
0
2
0
/7

/2

2
0
2
0
/7

/2
3

2
0
2
0
/8

/1
3

2
0
2
0
/9

/3

2
0
2
0
/9

/2
4

2
0
2
0
/1

0
/1

5

2
0
2
0
/1

1
/5

2
0
2
0
/1

1
/2

6

2
0
2
0
/1

2
/1

7

2
0
2
1
/1

/7

2
0
2
1
/1

/2
8

2
0
2
1
/2

/1
8

2
0
2
1
/3

/1
1

2
0
2
1
/4

/1

2
0
2
1
/4

/2
2

2
0
2
1
/5

/1
3

2
0
2
1
/6

/3

2
0
2
1
/6

/2
4

合计同比（%） 一线同比（%）
二线同比（%） 三四线同比（%）

6.4%

-10.6%

-2.5%

12.1%

-16.1%
-13.5%

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

2021/5/20 2021/5/27 2021/6/3 2021/6/10 2021/6/17 2021/6/24

一线同比（%） 二线同比（%）
三四线同比（%） 合计同比（%）

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

250%

300%

2
0
2
0
/7

/2

2
0
2
0
/7

/2
3

2
0
2
0
/8

/1
3

2
0
2
0
/9

/3

2
0
2
0
/9

/2
4

2
0
2
0
/1

0
/1

5

2
0
2
0
/1

1
/5

2
0
2
0
/1

1
/2

6

2
0
2
0
/1

2
/1

7

2
0
2
1
/1

/7

2
0
2
1
/1

/2
8

2
0
2
1
/2

/1
8

2
0
2
1
/3

/1
1

2
0
2
1
/4

/1

2
0
2
1
/4

/2
2

2
0
2
1
/5

/1
3

2
0
2
1
/6

/3

2
0
2
1
/6

/2
4

合计同比（%） 一线同比（%）
二线同比（%） 三四线同比（%）

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p12

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p12



 

 

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   
13 

19626187/21/20190228 16:59 

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） 78111 -11.5% 14.9% 79619  

成交面积（万平） 772.4 -13.5% 10.9% 793  

一线城市 套数（套） 14354 7.4% 24.4% 11715  

成交面积（万平） 122.8 19.1% 12.9% 105  

二线城市 套数（套） 32532 0.6% 16.6% 33561  

成交面积（万平） 367.9 -0.2% 15.2% 376  

三四线城

市 

套数（套） 31225 -26.6% 9.5% 34343  

成交面积（万平） 281.7 -33.2% 4.9% 313  

部分重点城市 

北京 套数（套） 4432 123.4% 54.6% 2796  

成交面积（万平） 39.9 104.8% 68.7% 26  

上海 套数（套） 5988 52.9% 11.6% 4870  

成交面积（万平） 46.8 21.4% 10.3% 42  

广州 套数（套） 2666 -58.7% 14.5% 2986  

成交面积（万平） 25.3 -29.3% -22.8% 28  

深圳 套数（套） 1268 26.2% 29.4% 1063  

成交面积（万平） 10.7 16.5% 8.5% 9  

杭州 套数（套） 2665 5.7% 11.5% 3232  

成交面积（万平） 28.7 4.5% 11.4% 36  

南京 套数（套） 2742 74.0% 38.1% 2646  

成交面积（万平） 33.5 46.8% 43.4% 33  

武汉 套数（套） 4855 -12.2% 15.9% 5205  

成交面积（万平） 56.6 -4.0% 22.7% 60  

成都 套数（套） 3311 -10.3% 8.9% 3093  

成交面积（万平） 67.9 4.1% -0.1% 58  

青岛 套数（套） 3525 -18.3% 23.0% 3140  

成交面积（万平） 40.7 -19.0% 21.5% 36  

福州 套数（套） 1732 185.8% 5.1% 1904  

成交面积（万平） 13.6 251.9% 0.4% 15  

厦门 套数（套） 1837 105.7% -8.7% 2001  

成交面积（万平） 13.5 80.9% -7.6% 15  

济南 套数（套） 3668 -1.1% -4.1% 4011  

成交面积（万平） 33.1 -1.5% -4.0% 37  

宁波 套数（套） 1495 74.0% 70.7% 1391  

成交面积（万平） 16.7 56.2% 63.2% 16  

南宁 套数（套） 2306 -30.0% 74.3% 2551  

成交面积（万平） 16.3 -43.9% 134.5% 21  
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苏州 套数（套） 4396 12.5% 116.2% 2829  

成交面积（万平） 47.3 8.6% 102.4% 33  

无锡 套数（套） 0 -100.0% -100.0% 1558  

成交面积（万平） 0.0 -100.0% -100.0% 17  

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(06.18-06.24)，华西地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交 20094

套，同比增速-17.4%，环比增速 37.2%；合计成交面积 191.6 万平方米，同比增速-

17.8%，环比增速 23.1%。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-20.3%、-14.8%和-20.9%，环比增速为 104.7%、19.6%和 26.7%；一线城

市、二线城市和三四线城市成交面积同比增速为-21.4%、-15.2%和-20.4%，环比增速

为 29.3%、18.2%和 31.3%。 

 

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（06.01-06.24），华西地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交

61500 套，同比增速-26.7%，环比增速 12.4%；合计成交面积 634.9 万平方米，同比

增速-21.6%，环比增速 17.3%。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-46.3%、-15.6%和-25.9%，环比增速为-16.2%、31.9%和 3.7%；一线

城市、二线城市和三四线城市成交面积同比增速为-28.6%、-15%和-29.6%，环比增速

为 2.3%、32.9%和-0.7%。 

 

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 

  

39.1%

318.4%

62.1%

19.4%
-16.5% -26.7%

-100%

0%

100%

200%

300%

400%

500%

2021年1月 2021年2月 2021年3月 2021年4月 2021年5月 2021/6/24

一线同比（%） 二线同比（%）
三四线同比（%） 合计同比（%）

-8.0%

-38.2%

86.8%

1.9%

-27.8%

12.4%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

2021年1月 2021年2月 2021年3月 2021年4月 2021年5月 2021/6/24

一线环比（%） 二线环比（%）
三四线环比（%） 合计环比（%）

39.9%

350.0%

61.4%
24.1%

-9.8% -21.6%

-100%

0%

100%

200%

300%

400%

500%

600%

2021年1月 2021年2月 2021年3月 2021年4月 2021年5月 2021/6/24

一线同比（%） 二线同比（%）
三四线同比（%） 合计同比（%）

-8.5%

-38.8%

80.2%

4.3%

-21.7%

17.3%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

2021年1月 2021年2月 2021年3月 2021年4月 2021年5月 2021/6/24

一线环比（%） 二线环比（%）
三四线环比（%） 合计环比（%）

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p17

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p17



 

 

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   
18 

19626187/21/20190228 16:59 

 

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） 20094 -17.4% 37.2% 17460 

成交面积（万平） 191.6 -17.8% 23.1% 181 

一线城市 套数（套） 5774 -20.3% 104.7% 4322 

成交面积（万平） 49.3 -21.4% 29.3% 48 

二线城市 套数（套） 11154 -14.8% 19.6% 10158 

成交面积（万平） 107.7 -15.2% 18.2% 98 

三四线城

市 

套数（套） 3166 -20.9% 26.7% 2980 

成交面积（万平） 34.6 -20.4% 31.3% 34 

重点城市 

北京 套数（套） 5062 13.0% 126.4% 3546 

成交面积（万平） 43.0 11.3% 31.4% 41 

深圳 套数（套） 712 -74.3% 21.7% 777 

成交面积（万平） 6.3 -73.9% 17.0% 7 

杭州 套数（套） 1311 -26.5% 7.8% 1469 

成交面积（万平） 12.5 -25.6% 6.5% 14 

南京 套数（套） 2578 -15.3% 18.0% 1942 

成交面积（万平） 22.8 -15.4% 19.1% 17 

成都 套数（套） 900 -28.8% 23.8% 716 

成交面积（万平） 10.3 -33.7% 16.5% 9 

青岛 套数（套） 1658 0.8% 24.3% 1608 

成交面积（万平） 15.2 -0.7% 21.3% 15 

厦门 套数（套） 1129 -5.8% 15.3% 1051 

成交面积（万平） 12.6 18.8% 25.9% 10 

南宁 套数（套） 263 -66.4% 53.8% 307 

成交面积（万平） 2.4 -66.8% 60.9% 3 

苏州 套数（套） 1230 -24.5% -1.2% 1570 

成交面积（万平） 12.1 -33.4% -11.0% 16 

无锡 套数（套） 2085 19.4% 41.6% 1496 

成交面积（万平） 19.9 20.4% 43.2% 14 

东莞 套数（套） 455 -46.7% 59.1% 315 

成交面积（万平） 4.5 -55.2% 59.6% 4 

扬州 套数（套） 381 -10.6% 12.7% 386 

成交面积（万平） 3.6 -14.3% 9.9% 4 

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） 1576 -9.5% 27.7% 1572 

成交面积（万平） 18.2 -4.4% 40.4% 17 
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金华 套数（套） 530 16.5% 14.7% 489 

成交面积（万平） 5.5 3.4% 18.9% 7 

江门 套数（套） 224 -25.6% 25.1% 218 

成交面积（万平） 2.8 9.0% 4.6% 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（06.18-06.24），华西地产组跟踪的 17 个重点城市商品房库存面积

18582.9 万平方米，环比增速 0.6%，去化周期 56.4 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 0.6%、0.5%、0.9%，去化周期分别为

65.7 周、46.7 周、67 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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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 18583 0.6% 329.4 56.4 56.0 

一线城市 7295 0.6% 111.0 65.7 65.6 

二线城市 7666 0.5% 164.3 46.7 46.4 

三四线城市 3622 0.9% 54.1 67.0 65.6 

重点城市 

北京 2282 0.8% 26.9 84.9 87.8 

上海 2749 1.2% 43.1 63.7 63.0 

广州 1626 0.1% 30.7 53.1 51.4 

深圳 638 -1.5% 10.3 62.0 64.0 

杭州 864 0.4% 33.8 25.6 25.6 

南京 2362 0.6% 35.7 66.1 62.7 

南宁 902 0.8% 22.4 40.2 39.4 

福州 1434 0.4% 14.9 96.2 96.7 

厦门 292 -2.3% 10.1 28.9 30.0 

宁波 322 3.9% 17.1 18.8 18.1 

苏州 1490 0.3% 30.2 49.3 51.9 

江阴 469 0.0% 7.9 59.6 58.8 

温州 1108 2.0% 23.8 46.5 44.6 

泉州 687 0.9% 2.6 261.6 263.6 

莆田 433 0.4% 5.0 86.8 86.7 

宝鸡 602 0.1% 8.9 67.7 65.9 

东营 323 0.3% 5.9 55.2 56.8 

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（06.14-06.20），土地供给方面，本周供应土地 895.3 万平方米，同比增

速-71.1%；供应均价 1321 元/平方米，同比增速-40.8%。土地成交方面，本周成交土

地 557.8 万平方米，同比增速-84.2%；土地成交金额 123.2 亿元，同比增速-89.5%。

本周土地成交楼面价 2209 元/平方米，溢价率 12.4%。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%、14.3%。 
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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 柳州市 柳北区 127,000.00 348,000.00 31,272.73 55 2021-05-31 

华侨城 苏州市 姑苏区 18,456.00 20,301.60 56,394.32 100 2021-05-31 

华侨城 苏州市 姑苏区 39,945.00 76,294.95 216,307.63 100 2021-05-31 

华侨城 苏州市 相城区 171,052.00 460,129.88 577,737.16 100 2021-05-31 

万科 青岛市 城阳区 62,000.00 104,000.00 44,736.84 95 2021-05-31 

碧桂园 长沙市 岳麓区 71,697.57 179,243.93 35,339.00 100 2021-06-01 

佳源国际控股 合肥市 庐阳区 60,053.63 114,045.91 104,168.90 100 2021-06-03 

南国置业 长沙市 岳麓区 55,528.57 98,840.85 71,166.00 100 2021-06-03 

碧桂园 郑州市 金水区 56,092.64 291,681.73 121,936.00 100 2021-06-03 

碧桂园 郑州市 中原区 44,598.76 187,314.79 68,154.00 100 2021-06-03 

华润置地 昆明市 官渡区 14,989.43 67,452.44 4,518.48 100 2021-06-07 

华润置地 昆明市 官渡区 12,023.07 36,069.21 22,249.02 100 2021-06-07 

华润置地 昆明市 官渡区 9,619.32 64,449.44 3,347.76 100 2021-06-07 

华润置地 昆明市 官渡区 19,457.56 114,799.60 69,530.58 100 2021-06-07 

华润置地 成都市 成华区 42,032.15 84,064.30 137,864.96 100 2021-06-07 

碧桂园 洛阳市 洛龙区 31,640.20 94,920.60 48,086.00 100 2021-06-09 

金融街 上海市 奉贤区 32,617.30 71,758.06 129,020.00 100 2021-06-21 

碧桂园 盐城市 亭湖区 84,022.00 193,250.60 143,814.00 100 2021-06-24 

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（06.18-06.24）房地产企业合计发行信用债 90.9 亿元，同比增速-35.7%，

环比增速-29.9%。本月至今（06.01-06.24）房地产企业合计发行信用债 466.68 亿

元，同比增速 6.9%，环比增速 94.5%。 

 

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 7  1.85  70.60  1.96  82.9% 

一般企业债 7  1.85  70.60  1.96  82.9% 

公司债 125  33.07  1,571.79  43.56  32.3% 

一般公司债 98  25.93  1,347.19  37.33  39.7% 

私募债 27  7.14  224.60  6.22  0.1% 

中期票据 68  17.99  779.04  21.59  17.1% 

一般中期票据 68  17.99  779.04  21.59  17.1% 

短期融资券 70  18.52  490.50  13.59  -28.9% 

一般短期融资券 4  1.06  29.60  0.82  -63.5% 

超短期融资债券 66  17.46  460.90  12.77  -24.3% 

定向工具 30  7.94  263.70  7.31  29.9% 

资产支持证券 77  20.37  428.00  11.86  -32.8% 

交易商协会ABN 3  0.79  12.02  0.33  -60.1% 

证监会主管ABS 74  19.58  415.98  11.53  -31.4% 

项目收益票据 1  0.26  5.00  0.14  -58.3% 

可交换债 - - - - - 

合计 378  100.00  3,608.63  100.00  4.1% 

资料来源：Wind，华西证券研究所 
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本周（06.18-06.24），房地产类集合信托合计发行 192.6 亿元，同比增速-

48.3%，环比增速 54.7%，平均收益 7.07%。本月至今（06.01-06.24）房地产类集合

信托合计发行 561.1 亿元，同比增速-54.2%，环比增速 11.5%，平均收益为 7.2%。 

 

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，国常会确定加快发展保障性租赁住房的政策，缓解新市民青年人等群体住

房困难。住建部公布数据显示，1-5 月全国新开工改造城镇老旧小区 2.29 万个，占

年度目标任务(5.3 万个)的 42.4%，较 4 月末增加了 17.8pct。集中供地方面，武汉

首次“两集中”供地按照“错时分批”模式组织揭牌，首日出让 31 宗土地均顺利成

交，成交总价 401.6 亿元，规划建筑面积 609.5 万平方米。地方层面，深圳调整公积

金缴存基数和缴存比例，不得超过 34860 元，不得低于 2200 元。通过新建、改建、

盘活存量等方式已建成的租赁型住房可申请专项资金补助。北京鼓励宿舍型租赁住房

改建项目业态混合兼容。广州要求对被征收房屋价值的补偿不得低于房屋征收决定公

告之日被征收房屋类似房地产的市场价格。青岛提出加快推动市南区、市北区、李沧

区、崂山区大幅放宽落户限制，城阳、即墨等三区全面取消落户限制。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、滨江集团、旭辉控股集

团、碧桂园、宝龙地产以及物管板块碧桂园服务、恒大物业、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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