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[Table_Summary] ►   一周行情回顾 
本周，申万房地产指数下跌 1.83%，沪深 300 指数下跌 3.03%，

相对收益为 1.2%，板块表现强于大盘。 

►   行业基本面 
本周(06.25-07.01)，我们跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交

95653 套，同比增速-10.9%，环比增速 22.2%；合计成交面积

956.5 万平方米，同比增速-11.3%，环比增速 23.8%。 

本周(06.25-07.01)，我们跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交

21069 套，同比增速 8.4%，环比增速 4.9%；合计成交面积 204.8

万平方米，同比增速 13.2%，环比增速 6.9%。 

本周(06.25-07.01)，我们跟踪的 17 个重点城市商品房库存面积

18563.4 万平方米，环比增速-0.1%，去化周期 56.1 周。 

本周(06.21-06.27)，供应土地 1457.7 万平方米，同比增速-

45.3%；成交土地 2217.1 万平方米，同比增速-47.1%；土地成交

金额 831.3 亿元，同比增速-37.4%。 

本周(06.25-07.01)，房地产企业合计发行信用债 102.9 亿元，

同比增速 162%，环比增速 4%；房地产类集合信托合计发行行

194.8 亿元，同比增速-1.5%，环比增速 20.5%。 

投资建议 
本周，据财联社报道，央行等监管部门将“三道红线”试点房企

的商票数据纳入其监控范围，要求房企将商票数据随“三道红

线”监测数据每月上报。我们认为，此次央行将商票数据纳入监

控范围，体现了监管防患于未然的一贯思路，在风险累积之前予

以控制，政策的目的也依旧是防控风险而非制造风险。我们认为

这一政策对于地产行业利大于弊，将促使房企更多通过抓营销、

促回款、降负债等方式改善现金流，同时积极审视内部的融资渠

道，对于有潜在风险的融资工具积极自查、叫停，使得融资更加

规范化，风险更加透明化。住建部发布通知，各地住房和城乡建

设部门自 7 月 1 日起停止受理房地产开发企业三级、四级资质的

核定申请和暂定资质备案申请。集中供地方面，上海首批集中供

地 55 宗涉宅地块共收获出让金约 852 亿元。其中 31 宗涉及普通

商品住宅的经营性地块成交总金额约 773.8 亿元，平均溢价率

5.46%。武汉首批住宅用地集中出让共成交 54 宗地块，规划建筑

面积 1000.87 万平方米，成交总价 788.02 亿元，总体溢价率

17.01%，在 22 个试点城市中处于 9 位。地方层面，无锡发布商

品房预售资金监管办法，当开发企业信用等级发生变化时，开发

企业重点监管资金额度岁其信用等级实行动态调整。深圳发布条

例，公共住房项目和商品房项目应当按照有关标准配置无障碍住

房。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
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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。 

 

 

 

 

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 24.05 增持 3.47 3.62 4.45 5.08 6.9 6.6 5.4 4.7 

600048.SH 保利地产 12.09 增持 2.35 2.42 3.11 3.67 5.1 5.0 3.9 3.3 

000656.SZ 金科股份 5.88 买入 1.05 1.30 1.62 1.91 5.6 4.5 3.6 3.1 

000961.SZ 中南建设 5.92 增持 1.12 1.87 2.39 2.76 5.3 3.2 2.5 2.1 

000671.SZ 阳光城 5.27 增持 0.90 1.19 1.75 2.09 5.9 4.4 3.0 2.5 

601155.SH 新城控股 42.12 增持 5.61 6.78 8.10 9.59 7.5 6.2 5.2 4.4 

002244.SZ 滨江集团 4.22 增持 0.52 0.75 0.88 1.08 8.1 5.6 4.8 3.9 

2007.HK 碧桂园 7.25 增持 1.81 1.59 1.86 2.21 4.0 4.6 3.9 3.3 

0884.HK 旭辉控股集团 5.08 增持 0.81 0.99 1.14 1.36 6.3 5.1 4.5 3.7 

1238.HK 宝龙地产 5.52 买入 0.98 1.47 1.86 2.25 5.6 3.8 3.0 2.5 

6098.HK 碧桂园服务 67.00 买入 0.62 0.96 1.32 1.86 108.1 69.8 50.8 36.0 

001914.SZ 招商积余 16.85 买入 0.41 0.41 0.61 0.80 41.1 41.1 27.6 21.1 

6666.HK 恒大物业 7.81 买入 - 0.24 0.42 0.66 - 32.5 18.5 11.8 

1755.HK 新城悦服务 19.69 买入 0.34 0.55 0.80 1.76 57.1 35.8 24.7 11.2 

1995.HK 永升生活服务 15.75 买入 0.15 0.24 0.36 0.55 105.0 65.6 43.8 28.6 

002968.SZ 新大正 43.39 买入 1.89 1.22 1.55 1.94 23.0 35.6 28.0 22.4 

603506.SH 南都物业 14.26 买入 0.85 1.03 1.32 1.60 16.8 13.8 10.8 8.9 
 

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 1.83%，沪深 300 指数下跌 3.03%，相对收益为

1.2%，板块表现强于大盘。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：华联控股、苏宁环球、ST 新光、合肥城建、京汉股份，涨跌幅排名

后 5 位的房地产个股分别为长春经开、浙江广厦、泛海控股、哈高科、格力地产。 

 

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】央行：财联社记者获悉，央行等监管部门已经出手，将“三道红

线”试点房企的商票数据纳入其监控范围，要求房企将商票数据随“三道红线”监测

数据每月上报。(财联社) 

【中央政策】住建部：发布《住房和城乡建设部房地产市场监管司关于做好房地

产开发企业资质审批制度改革有关工作的函》，各地住房和城乡建设部门自 7 月 1 日

起停止受理房地产开发企业三级、四级资质的核定申请和暂定资质备案申请。(观点

地产网) 

【中央政策】国务院办公厅：印发《关于加快发展保障性租赁住房的意见》，坚

持房子是用来住的、不是用来炒的定位，突出住房的民生属性，扩大保障性租赁住房

供给，缓解住房租赁市场结构性供给不足，推动建立多主体供给、多渠道保障、租购

并举的住房制度。(澎湃新闻网) 

【地方政策】广州天河：广州天河再出新一轮调控政策以稳房价，主要包括严格

执行“明码标价”、“一房一价”；中介机构不得配合或协助业主以明显高于市场价

方式挂牌；对网签价格异动较大的区域或楼盘，列为重点监督范围等。(搜狐) 

【地方政策】长株潭：长沙、省直、株洲、湘潭住房公积金管理中心负责人共同

签订长株潭住房公积金一体化发展合作公约，长株潭住房公积金一体化正式落地。

(观点地产网) 

【地方政策】深圳：6 月 29 日，《深圳经济特区无障碍城市建设条例》经深圳

市人大常委会会议表决通过，并拟于今年 8 月 1 日实施。条例指出：公共住房项目和

商品房项目应当按照有关标准配置无障碍住房，并优先保障残疾人、老年人等特定人

群需求。(观点地产网) 
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【地方政策】无锡：6 月 30 日，《无锡市商品房预售资金监管办法操作规程》

出炉，自 7 月 1 日起施行。《规程》对于项目重点监管资金额度与房地产企业信用等

级的联动进行了规定。当开发企业信用等级发生变化时，开发企业重点监管资金额度

岁其信用等级实行动态调整。(观点地产网) 

【地方政策】三亚：6 月 29 日发布《关于建立商业小区二手住宅成交参考价格

发布机制的通知》，每月发布二手住宅成交参考价，引导机构合理发布挂牌价。(澎

湃新闻网) 

表 1 本周新闻汇总 

类型 内容 来源 日期 

中央政策 

央行：财联社记者获悉，央行等监管部门已经出手，将

“三道红线”试点房企的商票数据纳入其监控范围，要

求房企将商票数据随“三道红线”监测数据每月上报。 

财联社 2021/6/30 

中央政策 

中纪委：6月 29日，中央纪委国家监委网站报道称，中

央纪委国家监委驻中国建设银行纪检监察组开展信贷领

域专项监督，将“管住钱”与“盯住人”相结合、内防

与外控相结合，严防信贷资金违规流入房地产领域。 

观点地产网 2021/6/30 

中央政策 

住建部：发布《住房和城乡建设部房地产市场监管司关

于做好房地产开发企业资质审批制度改革有关工作的

函》，各地住房和城乡建设部门自 7月 1日起停止受理

房地产开发企业三级、四级资质的核定申请和暂定资质

备案申请。 

观点地产网 2021/7/1 

中央政策 

国务院办公厅：印发《关于加快发展保障性租赁住房的

意见》，坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，突

出住房的民生属性，扩大保障性租赁住房供给，缓解住

房租赁市场结构性供给不足，推动建立多主体供给、多

渠道保障、租购并举的住房制度。 

澎湃新闻网 2021/7/2 

地方政策 

合肥：6月 25日起至 12月底，安徽省合肥市将在全市范

围内开展房地产领域突出问题专项整治行动，重点整治

房地产企业开发经营、房地产中介经营服务、住房租赁

企业经营服务、涉房网络传播等方面存在的突出问题。 

观点地产网 2021/6/25 

地方政策 

深圳：宝安区发布《宝安区旧工业区整治提升实施办法

（修订稿）》征求意见，公告对旧工业区整治提升中的

增加辅助性设施类综合整治项目做出说明。推动绿色制

造、智慧管理、环境宜业，鼓励旧工业区转型升级为绿

色园区、智慧园区。 

观点地产网 2021/6/28 

地方政策 

深圳：龙华发布《深圳市龙华区国民经济和社会发展第

十四个五年规划和二〇三五年远景目标纲要》，构建

“一圈一区三廊”空间格局，提升六大重点片区发展能

级加强市域内协同发展，打造深莞合作样板。 

观点地产网 2021/6/28 
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地方政策 

长株潭：6月 28日，长沙、省直、株洲、湘潭住房公积

金管理中心负责人共同签订长株潭住房公积金一体化发

展合作公约，长株潭住房公积金一体化正式落地。 

观点地产网 2021/6/29 

地方政策 

南京：6月 28日，南京市购房证明开具工作将由南京市

不动产登记部门调整为由市、区房产交易管理部门负

责。由南京市住房保障和房产局发布的《关于调整购房

证明开具工作的通告》告知开具购房证明相关流程时应

明确若发现存在弄虚作假、虚报瞒报行为，将在 2年或 1

年内不予受理本人和家庭成员的购房证明申请。 

观点地产网 2021/6/29 

地方政策 

广州天河：广州天河再出新一轮调控政策以稳房价，主

要包括严格执行“明码标价”、“一房一价”；中介机

构不得配合或协助业主以明显高于市场价方式挂牌；对

网签价格异动较大的区域或楼盘，列为重点监督范围

等。 

搜狐 2021/6/29 

地方政策 

深圳：6月 29日，《深圳经济特区无障碍城市建设条

例》经深圳市人大常委会会议表决通过，并拟于今年 8

月 1 日实施。条例指出：公共住房项目和商品房项目应

当按照有关标准配置无障碍住房，并优先保障残疾人、

老年人等特定人群需求。 

观点地产网 2021/6/30 

地方政策 

无锡：6月 30日，《无锡市商品房预售资金监管办法操

作规程》出炉，自 7月 1日起施行。《规程》对于项目

重点监管资金额度与房地产企业信用等级的联动进行了

规定。当开发企业信用等级发生变化时，开发企业重点

监管资金额度岁其信用等级实行动态调整。 

观点地产网 2021/6/30 

地方政策 

杭州：6月 30日，记者从浙江省杭州市市规划和自然资

源局获悉，杭州市区第二批住宅用地出让活动，由 6月

推迟至 7月。 

新浪 2021/6/30 

地方政策 

深圳：公布印发《关于加强深圳市银行业绿色金融专营

体系建设的指导意见(试行)》，要求绿色融资余额占绿

色金融机构全部业务融资余额的比重不低于 25%，且绿色

融资余额增速原则上不低于绿色金融机构各项贷款增速

的 120%。 

观点地产网 2021/7/1 

地方政策 

广州：发布白云新城云港城地块及周边片区城市设计服

务招标公告，项目位于白云新城南部核心区，城市设计

范围 48.3公顷，城市设计导则范围 21.1公顷。 

观点地产网 2021/7/1 

地方政策 

惠州：公示前 6月惠城区存量住宅项目 51个、住宅用地

总面积 233.83万平方米，其中未动工土地面积 99.66万

平方米，已动工未竣工土地面积 134.16万平方米。 

观点地产网 2021/7/1 

地方政策 三亚：6月 29日发布《关于建立商业小区二手住宅成交

参考价格发布机制的通知》，每月发布二手住宅成交参
澎湃新闻网 2021/7/2 
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考价，引导机构合理发布挂牌价。 

市场行情 

上海：6月 25日，上海首批集中供地收官，55宗涉宅地

块共收获出让金约 852亿元。其中，31宗涉及普通商品

住宅的经营性地块成交总金额约 773.8亿元，平均溢价

率 5.46%，楼板均价 19649元/平方米。 

澎湃新闻网 2021/6/26 

市场行情 

武汉：武汉市集中供地第二日，网上挂牌的 10宗地块全

部成交，10宗地成交总额为 146.05亿元，成交面积

78.38万平方米。第一场和第二场的总体溢价率约

9.98%。 

澎湃新闻网 2021/6/26 

市场行情 

武汉：6月 29日，武汉首批住宅用地集中出让活动圆满

收官，总出让土地面积 376.52万平方米，规划建筑面积

1000.87万平方米，成交总价 788.02亿元，总体溢价率

17.01%。 

观点地产网 2021/6/29 

市场行情 

西安：5月 31日，西安市土地招牌挂市场迎来首批集中

供地，住宅用地共计 20宗，涉及土地面积 109.6万平方

米。5宗地 27.94万平方米地原定于 6月 29日拍卖，据

目前最新数据，2宗地流拍 1宗地中止。 

观点地产网 2021/6/29 

市场行情 

南昌：2021年 1-6月，江西省南昌市（含赣江新区）土

地市场共计成交 27宗经营性用地，成交总面积 146.06

万平方米，同比下跌 61.63%；成交总金额 105.09亿元，

同比下跌 58.84%。 

澎湃新闻网 2021/7/2 

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 

【保利置业集团】公司 2021H1 实现销售金额 313 亿元,同比+59.7%，实现销售面

积约 179.2 万㎡，同比+72.0%。 

【招商蛇口】公司 2021H1 实现预计归母净利润 37.0-47.0 亿元，同比+305.04%-

414.51%，基本每股收益 0.40 元/股-0.53 元/股。 

【中国恒大】6 月份，公司物业实现合约销售金额 716.3 亿元、合约销售面积

918.1 万平方米和销售回款 704.5 亿元。 

【万科 A】公司将“18 万科 01”债券后 2 年利率从 4.05%下调至 2.8%。 

【金科股份】公司发行的 10 亿元 4 年期债券“21 金科 04”将于 6 月 30 日在深

交所上市，利率为 6.3%。 

【龙光集团】公司发行 3.0 亿美元 5 年期绿色优先票据，利率为 4.7%。 

【碧桂园服务】公司因购股权获行使而发行合计 218 万股，每股发行价为 50.07

港元。 
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【碧桂园】公司竞得一宗四川德阳和两宗江苏宿迁的宅地，成交价分别为 6.88

亿元、202.95 万元和 9.16 亿元，楼面价分别为 2500 元/平方米、2250 元/平方米和

6000 元/平方米。 

【融创中国】公司获最高额为 3.5 亿美元(或其等值)的融资。融资期限为自融资

协议日期起为期 36 个月，所得款项用于集团现有债务再融资。 

【中国金茂】公司同意以 14.81 港元购买中国宏泰 4.94 亿股股份，占总股份

29.9%。公司认购中国宏泰发行本金额为 1.23 亿美元的可换股债券，利率为 6%，每

半年期末支付；换股价为每股换股股份 3.05 港元（可予调整）。 

 

表 2 本周公司公告汇总 

公司名称 内容 日期 

万科 A 公司将“18万科 01”债券后 2年利率从 4.05%下调至 2.8%。 2021/6/28 

碧桂园服务 
公司因购股权获行使而发行合计 218万股，每股发行价为 50.07港

元。 
2021/6/28 

花样年控股 

公司已获集友银行原则性同意向公司提供最高 11亿港元的定期贷

款。公司进一步于公开市场购买其未偿还的优先票据，本金总额合

共 850万美元。 

2021/6/28 

金辉控股 公司子公司北京金辉收购九龙宾馆股权，对价 8.6亿元。 2021/6/28 

越秀地产 越秀服务最终发行价 4.88港元/股，市值约为 72.2亿港元。 2021/6/28 

首创置业 
公司委任彭思思为公司秘书，亦为公司附属公司首创钜大的公司秘

书。 
2021/6/28 

融创中国 
公司获最高额为 3.5亿美元(或其等值)的融资。融资期限为自融资

协议日期起为期 36个月，所得款项用于集团现有债务再融资。 
2021/6/29 

中国金茂 

公司同意以 14.81港元购买中国宏泰 4.94亿股股份，占总股份

29.9%。公司认购中国宏泰发行本金额为 1.23亿美元的可换股债

券，利率为 6%，每半年期末支付；换股价为每股换股股份 3.05港元

（可予调整）。 

2021/6/29 

合生创展集团 公司完成发行 2亿美元 2年期优先票据，利率为 6.8%。 2021/6/29 

世茂服务 

公司采纳股份奖励计划，将由采纳日期起生效，有效期为十年。根

据本计划所授出的奖励股份总数不超过在采纳日期已发行股份总数

的 3%。 

2021/6/29 

时代中国控股 
公司赎回票据本息额共 4.15亿美元，2022年票据的尚未赎回本金额

为 1 亿美元。 
2021/6/29 

滨江集团 公司控股股东增持公司股份 3760万股，占总股份 1.21%。 2021/6/29 
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建业新生活 
公司因购股权行使发行合计 810.1万股，占总股份 0.644%，每股发

行价 0.62港元。 
2021/6/29 

万科 A 
公司决定下调“18万科 01”债券后 2年（2021年 8月 9日到 2023

年 8 月 8日）票面利率至 2.80%。 
2021/6/30 

金科股份 
公司发行的 10亿元 4年期债券“21金科 04”将于 6月 30日在深交

所上市，利率为 6.3%。 
2021/6/30 

龙光集团 公司发行 3.0亿美元 5年期绿色优先票据，利率为 4.7%。 2021/6/30 

瑞安房地产 
公司子公司 Shui On Development 完成发行 4.0亿美元 5年期优先

票据，利率为 5.50%。 
2021/6/30 

禹洲集团 
公司宣派 2020年度末期股息每股 21.5港仙将以股代息，全部入账

列作缴足的新股份。 
2021/6/30 

首开股份 
公司 2020年度 A股派息，每股派发现金红利 0.4元，共计派发现金

红利 10.3亿元，于 7月 7日发放。 
2021/6/30 

中南建设 
公司同意 8名激励对象合计 177.9万份期权自 2021年 6月 30日开

始可以在第一个行权期内行权，行权价格为 7.63元/股。 
2021/6/30 

保利置业集团 
公司 2021H1实现销售金额 313亿元,同比+59.7%，实现销售面积约

179.2万㎡，同比+72.0%。 
2021/7/1 

招商蛇口 
公司 2021H1实现预计归母净利润 37.0-47.0亿元，同比+305.04%-

414.51%，基本每股收益 0.40元/股-0.53元/股。 
2021/7/1 

中骏集团控股 公司将全球发售中骏商管股份的最终发售价定为每股 3.70港元。 2021/7/1 

融信中国 
公司子公司建议发行不超过 21.14亿元第二期 2021年境内公司债

券。 
2021/7/1 

中国奥园 公司发行 18.2亿元 4年期公司债券，利率为 6.8%。 2021/7/1 

正荣地产 

公司已赎回 4.2亿美元 2023年到期年息 8.65%的优先票据，赎回价

等于本金额的 103%；赎回 10.0亿美元 2021年到期年息 7.4%的优先

票据，赎回价等于本金额的 100%。 

2021/7/1 

花样年控股 

公司将以总价 1.9亿美元赎买 2021年到期的 7.375%优先票据，并支

付其应计利息，金额为每本金额 1,000美元的 2021年票据 18.6美

元。 

2021/7/1 

阳光城 
公司已回购并注销 1000万美元 2024年 9月 4日到期的境外债券

XS2347769833。 
2021/7/1 

佳源国际控股 

公司以每股 3.30港元向持有位于山东省物业开发项目的目标集团发

行 8.4亿股代价股份、34.2亿港元可换股债券、支付卖方余额 10.5

亿港元。 

2021/7/1 
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中国金茂 
公司子公司金茂重庆与贵州水晶将就标的地块开发成立若干项目公

司，金茂重庆累计出资 1.5亿元，持有 51%股权。 
2021/7/1 

金融街 
公司 2020年度 A股派息，一公司现有总股本 29.9亿股为基数，每

10 股派发现金红利 3元（含税），于 7月 8日发放。 
2021/7/1 

雅生活服务 
公司收购新中民物业 60%股权后，卖方保证科瑞物业将达到的不低于

4590 万元的净利润已经达成，无须支付赔偿金额。 
2021/7/1 

中国恒大 
6 月份，公司物业实现合约销售金额 716.3亿元、合约销售面积

918.1万平方米和销售回款 704.5亿元。 
2021/7/2 

碧桂园 

公司竞得一宗四川德阳和两宗江苏宿迁的宅地，成交价分别为 6.88

亿元、202.95万元和 9.16亿元，楼面价分别为 2500元/平方米、

2250 元/平方米和 6000元/平方米。 

2021/7/2 

建发国际集团 
公司宣布上半年实现累计合同销售金额人民币 917.09亿元，累计合

同销售面积 429.97万平方米，同比分别增长 256.04%和 175.89%。 
2021/7/2 

银城生活服务 
公司宣布收购 280.98平方米银城国际商业物业，总代价 1161.7万

元。 
2021/7/2 

蓝光发展 
公司宣布蓝光集团持有的 2.35亿股被执行司法冻结，占其所持股份

比例 13.53%，占公司总股本比例 7.75%。 
2021/7/2 

中交地产 公司拟向下属 2项目公司提供 9474万元借款资助。 2021/7/2 

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(06.25-07.01)，华西地产组跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交 95653

套，同比增速-10.9%，环比增速 22.2%；合计成交面积 956.5 万平方米，同比增速-

11.3%，环比增速 23.8%。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 17.7%、11.3%和-35.2%，环比增速为 26.3%、31.9%和 10.2%；一线城

市、二线城市和三四线城市成交面积同比增速为 29.3%、12.1%和-40.4%，环比增速

为 27.5%、33.2%和 9.8%。 

 

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 

 

6 月份，华西地产组跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交 353016 套，同比增速

-5.7%，环比增速 0.2%；合计成交面积 3560.5 万平方米，同比增速-6.2%，环比增速

2.9%。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 13.2%、

8.8%和-22.6%，环比增速为 29.1%、3.9%和-11.6%；一线城市、二线城市和三四线城

市成交面积同比增速为 24.3%、10.1%和-28.1%，环比增速为 33.7%、6.8%和-10.4%。 

-3.1%
-0.6%

12.6%

-17.2%

-11.3%

-10.9%

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

2021/5/27 2021/6/3 2021/6/10 2021/6/17 2021/6/24 2021/7/1

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

/9

2
0
2
0
/7

/3
0

2
0
2
0
/8

/2
0

2
0
2
0
/9

/1
0

2
0
2
0
/1

0
/1

2
0
2
0
/1

0
/2

2

2
0
2
0
/1

1
/1

2

2
0
2
0
/1

2
/3

2
0
2
0
/1

2
/2

4

2
0
2
1
/1

/1
4

2
0
2
1
/2

/4

2
0
2
1
/2

/2
5

2
0
2
1
/3

/1
8

2
0
2
1
/4

/8

2
0
2
1
/4

/2
9

2
0
2
1
/5

/2
0

2
0
2
1
/6

/1
0

2
0
2
1
/7

/1

合计同比（%） 一线同比（%）
二线同比（%） 三四线同比（%）

-10.6%

-2.5%

12.1%

-16.1% -13.5% -11.3%

-50%

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

2021/5/27 2021/6/3 2021/6/10 2021/6/17 2021/6/24 2021/7/1

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

/9

2
0
2
0
/7

/3
0

2
0
2
0
/8

/2
0

2
0
2
0
/9

/1
0

2
0
2
0
/1

0
/1

2
0
2
0
/1

0
/2

2

2
0
2
0
/1

1
/1

2

2
0
2
0
/1

2
/3

2
0
2
0
/1

2
/2

4

2
0
2
1
/1

/1
4

2
0
2
1
/2

/4

2
0
2
1
/2

/2
5

2
0
2
1
/3

/1
8

2
0
2
1
/4

/8

2
0
2
1
/4

/2
9

2
0
2
1
/5

/2
0

2
0
2
1
/6

/1
0

2
0
2
1
/7

/1

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） 95653 -10.9% 22.2% 83469  

成交面积（万平） 956.5 -11.3% 23.8% 835  

一线城市 套数（套） 18130 17.7% 26.3% 12930  

成交面积（万平） 156.6 29.3% 27.5% 116  

二线城市 套数（套） 42914 11.3% 31.9% 36047  

成交面积（万平） 490.1 12.1% 33.2% 406  

三四线城

市 

套数（套） 34609 -35.2% 10.2% 34492  

成交面积（万平） 309.8 -40.4% 9.8% 314  

部分重点城市 

北京 套数（套） 4281 77.0% -3.4% 3173  

成交面积（万平） 39.5 84.5% -1.0% 29  

上海 套数（套） 6546 34.2% 9.3% 5240  

成交面积（万平） 53.2 16.3% 13.5% 45  

广州 套数（套） 6217 -13.5% 133.2% 3379  

成交面积（万平） 49.8 8.4% 96.6% 31  

深圳 套数（套） 1086 17.0% -14.4% 1139  

成交面积（万平） 14.1 76.2% 32.0% 10  

杭州 套数（套） 2604 -26.5% -2.3% 3399  

成交面积（万平） 29.6 -26.0% 3.1% 38  

南京 套数（套） 3196 339.0% 16.6% 2715  

成交面积（万平） 40.4 268.1% 20.5% 34  

武汉 套数（套） 9681 128.0% 99.4% 6025  

成交面积（万平） 110.9 135.2% 95.9% 70  

成都 套数（套） 3816 59.8% 15.3% 3275  

成交面积（万平） 79.3 63.0% 16.9% 62  

青岛 套数（套） 5949 32.8% 68.8% 3666  

成交面积（万平） 57.0 10.3% 40.2% 41  

福州 套数（套） 1947 446.9% 12.4% 2058  

成交面积（万平） 16.6 602.9% 22.1% 16  

厦门 套数（套） 1262 22.0% -31.3% 1966  

成交面积（万平） 9.3 9.6% -30.9% 15  

济南 套数（套） 6518 71.1% 77.7% 4453  

成交面积（万平） 68.0 91.1% 105.6% 42  

宁波 套数（套） 1074 -51.8% -28.2% 1441  

成交面积（万平） 12.2 -52.8% -27.1% 16  

南宁 套数（套） 2968 -27.4% 28.7% 2683  

成交面积（万平） 23.0 -25.9% 41.2% 22  

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。 p14

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。 p14



 

 

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   
15 

19626187/21/20190228 16:59 

苏州 套数（套） 3899 -62.3% -11.3% 3123  

成交面积（万平） 43.8 -63.9% -7.5% 36  

无锡 套数（套） 0 -100.0% - 1244  

成交面积（万平） 0.0 -100.0% - 14  

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(06.25-07.01)，华西地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交 21069

套，同比增速 8.4%，环比增速 4.9%；合计成交面积 204.8 万平方米，同比增速

13.2%，环比增速 6.9%。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 6.1%、10.2%和 6.9%，环比增速为 15.5%、-1%和 6.1%；一线城市、二线城

市和三四线城市成交面积同比增速为 5.9%、13%和 26.7%，环比增速为 17.6%、-0.1%

和 13.7%。 

 

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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6 月份，华西地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交 79723 套，同比增速-

19.8%，环比增速 8.8%；合计成交面积 810 万平方米，同比增速-15%，环比增速

5.9%。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-34.9%、

-11.1%和-20%，环比增速为 1.9%、15.4%和-1.7%；一线城市、二线城市和三四线城

市成交面积同比增速为-19.8%、-10.3%和-21.3%，环比增速为-2.8%、16.2%和-

8.3%。 

 

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） 21069 8.4% 4.9% 19014 

成交面积（万平） 204.8 13.2% 6.9% 196 

一线城市 套数（套） 6670 6.1% 15.5% 4862 

成交面积（万平） 57.9 5.9% 17.6% 53 

二线城市 套数（套） 11040 10.2% -1.0% 10960 

成交面积（万平） 107.6 13.0% -0.1% 106 

三四线城

市 

套数（套） 3359 6.9% 6.1% 3191 

成交面积（万平） 39.3 26.7% 13.7% 37 

重点城市 

北京 套数（套） 5941 42.9% 17.4% 4013 

成交面积（万平） 51.5 39.9% 19.9% 45 

深圳 套数（套） 729 -65.7% 2.4% 849 

成交面积（万平） 6.4 -64.2% 1.9% 8 

杭州 套数（套） 1395 -23.9% 6.4% 1542 

成交面积（万平） 13.1 -21.5% 5.6% 15 

南京 套数（套） 2490 36.8% -3.4% 2160 

成交面积（万平） 22.5 39.4% -1.2% 19 

成都 套数（套） 776 -18.3% -13.8% 768 

成交面积（万平） 10.1 -8.8% -1.7% 9 

青岛 套数（套） 1618 9.7% -2.4% 1720 

成交面积（万平） 15.3 14.7% 0.1% 16 

厦门 套数（套） 1246 38.8% 10.4% 1143 

成交面积（万平） 11.1 40.4% -11.6% 11 

南宁 套数（套） 457 -31.4% 73.8% 335 

成交面积（万平） 4.2 -30.9% 74.1% 3 

苏州 套数（套） 1072 -17.6% -12.8% 1619 

成交面积（万平） 12.3 -11.2% 1.7% 17 

无锡 套数（套） 1986 85.3% -4.7% 1674 

成交面积（万平） 18.9 88.1% -4.8% 16 

东莞 套数（套） 724 -24.8% 59.1% 388 

成交面积（万平） 7.8 -18.3% 72.0% 4 

扬州 套数（套） 377 12.2% -1.0% 411 

成交面积（万平） 3.6 10.8% -0.2% 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） 1696 35.2% 7.6% 1658 

成交面积（万平） 21.3 68.2% 16.9% 19 
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金华 套数（套） 350 32.1% -34.0% 506 

成交面积（万平） 4.6 82.3% -15.9% 7 

江门 套数（套） 212 16.5% -5.4% 230 

成交面积（万平） 2.0 26.3% -26.0% 3 

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（06.25-07.01），华西地产组跟踪的 17 个重点城市商品房库存面积

18563.4 万平方米，环比增速-0.1%，去化周期 56.1 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%、0.1%、-0.7%，去化周期分别为

65.2 周、46.4 周、67.3 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 18563 -0.1% 330.8 56.1 56.4 

一线城市 7296 0.0% 111.9 65.2 65.7 

二线城市 7671 0.1% 165.5 46.4 46.7 

三四线城市 3596 -0.7% 53.4 67.3 67.0 

重点城市 

北京 2289 0.3% 27.3 83.9 84.9 

上海 2754 0.2% 43.3 63.6 63.7 

广州 1628 0.1% 30.9 52.7 53.1 

深圳 625 -2.0% 10.4 60.1 62.0 

杭州 818 -5.3% 34.4 23.8 25.6 

南京 2367 0.2% 36.0 65.7 66.1 

南宁 918 1.8% 22.4 40.9 40.2 

福州 1446 0.8% 14.6 98.8 96.2 

厦门 288 -1.5% 10.0 28.7 28.9 

宁波 337 4.6% 16.9 19.9 18.8 

苏州 1497 0.5% 31.0 48.2 49.3 

江阴 469 0.0% 7.5 63.0 59.6 

温州 1087 -1.8% 23.7 45.8 46.5 

泉州 686 -0.2% 2.4 282.0 261.6 

莆田 428 -1.2% 5.0 86.1 86.8 

宝鸡 604 0.4% 8.7 69.1 67.7 

东营 322 -0.5% 6.1 52.8 55.2 

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（06.21-06.27），土地供给方面，本周供应土地 1457.7 万平方米，同比增

速-45.3%；供应均价 1419 元/平方米，同比增速-52.5%。土地成交方面，本周成交土

地 2217.1 万平方米，同比增速-47.1%；土地成交金额 831.3 亿元，同比增速-

37.4%。本周土地成交楼面价 3750 元/平方米，溢价率 7.6%。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 7.7%、9.4%、3.1%。 
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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 

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 中原区 44,598.76 187,314.79 68,154.00 100 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 

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 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 昆明市 官渡区 12,023.07 36,069.21 22,249.02 100 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（06.25-07.01）房地产企业合计发行信用债 102.9 亿元，同比增速 162%，

环比增速 4%。6 月份，房地产企业合计发行信用债 548.28 亿元，同比增速 25.2%，

环比增速 56.4%。 

 

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  1.76  70.60  1.89  138.5% 

一般企业债 7  1.76  70.60  1.89  138.5% 

公司债 130  32.75  1,606.99  43.05  33.6% 

一般公司债 102  25.69  1,376.39  36.88  40.6% 

私募债 28  7.05  230.60  6.18  2.8% 

中期票据 73  18.39  829.04  22.21  24.6% 

一般中期票据 73  18.39  829.04  22.21  24.6% 

短期融资券 72  18.14  501.50  13.44  -28.9% 

一般短期融资券 4  1.01  29.60  0.79  -67.5% 

超短期融资债券 68  17.13  471.90  12.64  -23.2% 

定向工具 33  8.31  278.40  7.46  34.5% 

资产支持证券 81  20.40  440.90  11.81  -31.4% 

交易商协会 ABN 3  0.76  12.02  0.32  -60.1% 

证监会主管 ABS 78  19.65  428.88  11.49  -29.9% 

项目收益票据 1  0.25  5.00  0.13  -58.3% 

可交换债 - - - - - 

合计 397  100.00  3,732.43  100.00  6.8% 

资料来源：Wind，华西证券研究所 
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本周（06.25-07.01），房地产类集合信托合计发行 194.8 亿元，同比增速-

1.5%，环比增速 20.5%，平均收益 7.11%。6 月份，房地产类集合信托合计发行 707.6

亿元，同比增速-49.1%，环比增速 20.7%，平均收益为 7.18%。 

 

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，据财联社报道，央行等监管部门将“三道红线”试点房企的商票数据纳入

其监控范围，要求房企将商票数据随“三道红线”监测数据每月上报。我们认为，此

次央行将商票数据纳入监控范围，体现了监管防患于未然的一贯思路，在风险累积之

前予以控制，政策的目的也依旧是防控风险而非制造风险。我们认为这一政策对于地

产行业利大于弊，将促使房企更多通过抓营销、促回款、降负债等方式改善现金流，

同时积极审视内部的融资渠道，对于有潜在风险的融资工具积极自查、叫停，使得融

资更加规范化，风险更加透明化。住建部发布通知，各地住房和城乡建设部门自 7 月

1 日起停止受理房地产开发企业三级、四级资质的核定申请和暂定资质备案申请。集

中供地方面，上海首批集中供地 55 宗涉宅地块共收获出让金约 852 亿元。其中 31 宗

涉及普通商品住宅的经营性地块成交总金额约 773.8 亿元，平均溢价率 5.46%。武汉

首批住宅用地集中出让共成交 54 宗地块，规划建筑面积 1000.87 万平方米，成交总

价 788.02 亿元，总体溢价率 17.01%，在 22 个试点城市中处于 9 位。地方层面，无

锡发布商品房预售资金监管办法，当开发企业信用等级发生变化时，开发企业重点监

管资金额度岁其信用等级实行动态调整。深圳发布条例，公共住房项目和商品房项目

应当按照有关标准配置无障碍住房。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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