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[Table_Summary] ►   一周行情回顾 
本周，申万房地产指数上涨 3.43%，沪深 300 指数下跌 0.13%，

相对收益为 3.56%，板块表现强于大盘。 

►   行业基本面 
本周(09.17-09.23)，我们跟踪的 58个重点城市一手房合计成交

51066 套，同比增速-36.4%，环比增速-18.9%；合计成交面积

491.5 万平方米，同比增速-39.9%，环比增速-23.2%。 

本周(09.17-09.23)，我们跟踪的 16个重点城市二手房合计成交

9043 套，同比增速-57.3%，环比增速-27.8%；合计成交面积

86.4 万平方米，同比增速-58.1%，环比增速-29.2%。 

本周（09.17-09.23），我们跟踪的 17个重点城市商品房库存面

积 19000.5 万平方米，环比增速 0.8%，去化周期 71.7 周。 

本周（09.13-09.19），供应土地 3443.5 万平方米，同比增速

11.5%；成交土地 1754.4万平方米，同比增速-27.7%；土地成交

金额 666.6 亿元，同比增速-12.6%。 

本周（09.17-09.23）房地产企业合计发行信用债 75.1亿元，同

比增速-61.5%，环比增速-21.7%；房地产类集合信托合计发行

65 亿元，同比增速-38.5%，环比增速-36%。 

投资建议 
本周，据住房和城乡建设部 9 月 18 日消息，2021 年《政府工作

报告》提出，新开工改造城镇老旧小区 5.3万个。经汇总各地统

计、上报情况，1—8 月份，全国新开工改造城镇老旧小区 4.73

万个，占年度目标任务的 87.7%。较 7月末增加 9.5%。其中，开

工进展较快的地区：上海、安徽、山东、河南、河北、江苏；

开工进展较慢的地区：湖南、山西、西藏。厦门市房管局等五

部门联合发布《关于进一步加强房地产市场调控的通知》。

《通知》明确，在继续执行现有限购政策的基础上，参与竞买

“法拍房”的人员，应当事先确定在本市具有购房资格。在岛

内新购买的一手住房，需取得产权证后满 5年方可上市交易。重

庆发出通知，规定重庆市房地产开发项目预售资金首付款监管

全部按照预售总额的 35%核定，也调整了此前有关预售监督资金

的规定。在此次通知印发之前已核定预售资金监管比例的，不

作追溯调整。广西召开保障性租赁住房建设工作会议，为进一

步解决新市民、青年人的住房困难，广西年内计划在全自治区

范围内建设保障性租赁住房 1.39 万套。截至 8 月底，已开工

1.27万套，基本建成 8个项目共 3097套。9月 22日，央行公布

了最新贷款市场报价利率：一年期 LPR为 3.85%；5年期以上 LPR

为 4.65%。以上 LPR 在下一次发布 LPR 之前有效，连续 17 个

月未变。 

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、
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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 
市场波动较大，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 20.32 增持 3.44 3.57 3.66 3.94 5.9 5.7 5.6 5.2 

600048.SH 保利发展 13.42 增持 2.35 2.42 2.61 2.84 5.7 5.5 5.1 4.7 

000656.SZ 金科股份 4.75 买入 1.06 1.32 1.47 1.62 4.5 3.6 3.2 2.9 

000961.SZ 中南建设 4.50 增持 1.12 1.87 1.96 2.17 4.0 2.4 2.3 2.1 

000671.SZ 阳光城 4.29 增持 0.90 1.19 1.75 2.09 4.8 3.6 2.5 2.1 

601155.SH 新城控股 36.57 增持 5.61 6.78 8.10 9.59 6.5 5.4 4.5 3.8 

002244.SZ 滨江集团 4.46 增持 0.52 0.75 0.88 1.08 8.6 5.9 5.1 4.1 

2007.HK 碧桂园 6.28 增持 1.81 1.59 1.86 2.21 3.5 3.9 3.4 2.8 

0884.HK 旭辉控股集团 4.02 增持 0.81 0.99 1.14 1.36 5.0 4.1 3.5 3.0 

1238.HK 宝龙地产 4.57 买入 0.98 1.47 1.86 2.25 4.7 3.1 2.5 2.0 

6098.HK 碧桂园服务 44.96 买入 0.62 0.96 1.32 1.86 72.5 46.8 34.1 24.2 

001914.SZ 招商积余 14.95 买入 0.41 0.41 0.61 0.80 36.5 36.5 24.5 18.7 

6666.HK 恒大物业 3.63 买入 - 0.24 0.42 0.66 - 15.1 8.6 5.5 

1755.HK 新城悦服务 12.69 买入 0.34 0.55 0.80 1.76 36.8 23.1 15.9 7.2 

1995.HK 旭辉永升服务 11.90 买入 0.15 0.24 0.36 0.55 79.3 49.6 33.1 21.6 

002968.SZ 新大正 34.39 买入 1.89 1.22 1.55 1.94 18.2 28.2 22.2 17.7 

603506.SH 南都物业 14.73 买入 0.85 1.03 0.94 1.14 17.3 14.3 15.7 12.9 
 

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，申万房地产指数上涨 3.43%，沪深 300指数下跌 0.13%，相对收益为 3.56%，

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：广宇发展、铁岭新城、招商积余、招商蛇口、新城控股，涨跌幅排名后 5 位

的房地产个股分别为 ST 新光、中房股份、中润资源、西藏城投、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】财政部：9 月 17 日，财政部公布了 8 月份财政收支数据。1-8月，

全国一般公共预算收入 15.01 万亿元，同比增长 18.4%。全国税收收入 12.96 万亿元，

同比增长 19.8%；非税收入 2.05 万亿元，同比增长 10.4%。与收入相对应的是支出的

增速却没有那么高，1-8 月，全国一般公共预算支出 15.54 万亿元，同比增长 3.6%。

(经济观察报) 

【中央政策】住建部：据住房和城乡建设部 9 月 18 日消息，2021 年《政府工作

报告》提出，新开工改造城镇老旧小区 5.3 万个。经汇总各地统计、上报情况，1—8

月份，全国新开工改造城镇老旧小区 4.73万个，占年度目标任务的 87.7%。较 7月末

增加 9.5%。其中，开工进展较快的地区：上海、安徽、山东、河南、河北、江苏；

开工进展较慢的地区：湖南、山西、西藏。(上证报) 

【地方政策】江西：江西省住房城乡建设厅、发展改革委等八部门印发《江西省

持续整治规范房地产市场秩序三年行动方案》的通知。通知提出，对逾期不能偿还债

务、大规模延期交房、负面舆情较多等存在重大经营风险的企业，实施重点监管，提

升风险防范化解能力。(金十数据) 

【地方政策】厦门：9 月 18 日，厦门市房管局等五部门联合发布《关于进一步

加强房地产市场调控的通知》。《通知》明确，在继续执行现有限购政策的基础上，

参与竞买“法拍房”的人员，应当事先确定在本市具有购房资格。在岛内新购买的一

手住房，需取得产权证后满 5 年方可上市交易。(财经网) 
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【地方政策】重庆：日前，重庆发出通知，规定重庆市房地产开发项目预售资金

首付款监管全部按照预售总额的 35%核定，也调整了此前有关预售监督资金的规定。

在此次通知印发之前已核定预售资金监管比例的，不作追溯调整。(中新网) 

【地方政策】广西：近日，广西召开保障性租赁住房建设工作会议，为进一步解

决新市民、青年人的住房困难，广西年内计划在全自治区范围内建设保障性租赁住房

1.39 万套。截至 8 月底，已开工 1.27 万套，基本建成 8 个项目共 3097 套。(我的钢

铁) 

【市场行情】苏州：9月 17日，苏州继续进行第二批集中供地，今日共有 6地出

让，包括苏州工业园区 3 地、苏相合作区 2 地及吴中区 1 地，总起价 75.67 亿元。

(观点地产网) 

【市场行情】成都：9 月 17 日，成都第二批次土地集中土拍进入第三日，本次

拍卖宗地采取“限房价、定品质、竞地价”拍卖措施。10 时，龙泉驿区、郫都区、

双流区、温江区、新都区共 10 宗地块出让。(观点地产网) 

【市场行情】央行：9 月 22 日，央行公布了最新贷款市场报价利率：一年期 LPR

为 3.85%；5年期以上 LPR为 4.65%。以上 LPR 在下一次发布 LPR 之前有效。(ZAKER) 

【市场行情】福建：1-8 月，全省房地产开发投资 4260.80 亿元，比上年同期增

长 7.4%，增速比上年同期提高 1.1 个百分点。其中，住宅投资 3102.04 亿元，增长

7.2%，占房地产开发投资的比重为 72.8%。(福建省统计局) 

【市场行情】河南：1-8 月份，全省房地产开发投资 4982.51 亿元，同比增长

7.0%，比 2019 年 1-8 月份增长 10.7%。其中，住宅投资 4231.30 亿元，增长 9.8%。

(河南省统计局) 

 

表 1 本周新闻汇总 

类型 内容 来源 日期 

中央政策 

财政部：9月 17日，财政部公布了 8月份财政收支数

据。1-8月，全国一般公共预算收入 15.01万亿元，同比

增长 18.4%。全国税收收入 12.96万亿元，同比增长

19.8%；非税收入 2.05万亿元，同比增长 10.4%。与收入

相对应的是支出的增速却没有那么高，1-8月，全国一般

公共预算支出 15.54万亿元，同比增长 3.6%。 

经济观察报 2021/9/21 

中央政策 

住建部：据住房和城乡建设部 9月 18日消息，2021年

《政府工作报告》提出，新开工改造城镇老旧小区 5.3

万个。经汇总各地统计、上报情况，1—8月份，全国新

开工改造城镇老旧小区 4.73万个，占年度目标任务的

87.7%。较 7月末增加 9.5%。其中，开工进展较快的地

区：上海、安徽、山东、河南、河北、江苏；开工进展

较慢的地区：湖南、山西、西藏。 

上证报 2021/9/21 

地方政策 
江西：江西省住房城乡建设厅、发展改革委等八部门印

发《江西省持续整治规范房地产市场秩序三年行动方

案》的通知。通知提出，对逾期不能偿还债务、大规模

金十数据 2021/9/21 
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延期交房、负面舆情较多等存在重大经营风险的企业，

实施重点监管，提升风险防范化解能力。 

地方政策 

云南：近日，云南省城镇保障性住房建设工作领导小组

办公室印发通知，决定开展加快发展保障性租赁住房省

级试点工作，先行试点启动、建设、运营一批保障性租

赁住房示范性项目。 

云南发布 2021/9/21 

地方政策 

厦门：9月 18日，厦门市房管局等五部门联合发布《关

于进一步加强房地产市场调控的通知》。《通知》明

确，在继续执行现有限购政策的基础上，参与竞买“法

拍房”的人员，应当事先确定在本市具有购房资格。在

岛内新购买的一手住房，需取得产权证后满 5年方可上

市交易。 

财经网 2021/9/21 

地方政策 

平顶山：9月 18日，平顶山市自然资源和规划局发布了

《平顶山市人民政府关于平顶山市 2021年度第三批国有

建设用地供应计划的批复》，并公布了《平顶山市 2021

年度第三批国有建设用地供应计划一览表》。 

观点地产网 2021/9/21 

地方政策 

重庆：日前，重庆发出通知，规定重庆市房地产开发项

目预售资金首付款监管全部按照预售总额的 35%核定，也

调整了此前有关预售监督资金的规定。在此次通知印发

之前已核定预售资金监管比例的，不作追溯调整。 

中新网 2021/9/22 

地方政策 

广西：近日，广西召开保障性租赁住房建设工作会议，

为进一步解决新市民、青年人的住房困难，广西年内计

划在全自治区范围内建设保障性租赁住房 1.39万套。截

至 8 月底，已开工 1.27万套，基本建成 8个项目共 3097

套。 

我的钢铁 2021/9/22 

地方政策 

惠州：9月 23日，财经网从国家税务总局惠州市税务局

了解到，该部门发布《关于调整惠州市个人二手房转让

个人所得税、土地增值税核定征收率的公告》，自 11月

1 日起执行。 

财经网 2021/9/23 

市场行情 

苏州：9月 17日，苏州继续进行第二批集中供地，今日

共有 6地出让，包括苏州工业园区 3地、苏相合作区 2

地及吴中区 1地，总起价 75.67亿元。 

观点地产网 2021/9/21 

市场行情 

成都：9月 17日，成都第二批次土地集中土拍进入第三

日，本次拍卖宗地采取“限房价、定品质、竞地价”拍

卖措施。10时，龙泉驿区、郫都区、双流区、温江区、

新都区共 10宗地块出让。 

观点地产网 2021/9/21 

市场行情 温州：9月 17日，温州瑞安市出让 2宗商住地，采取

“限房价、竞地价”的方式，总出让面积 39亩，总建筑
观点地产网 2021/9/21 
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面积 6.3万平方米，总起价 2.74亿元，总成交价 3.08

亿元。 

市场行情 

沈阳：9月 17日，沈阳迎来第二轮集中供，计划推出 46

宗地。但在开拍前的 9月 15日，沈阳市自然资源局发布

通知，第二轮集中土拍共有 24宗地块停止交易。故沈阳

此轮供地共有 22宗地被摆上货架，最终拍出 19宗地

块，且仅用时 1小时，总成交金额 139.04亿元，由 13

家房企“分食”。 

金融界 2021/9/21 

市场行情 

央行：9月 22日，央行公布了最新贷款市场报价利率：

一年期 LPR为 3.85%；5年期以上 LPR为 4.65%。以上 

LPR 在下一次发布 LPR 之前有效。 

ZAKER 2021/9/22 

市场行情 

海南：近日，海南省临高县自然资源和规划局挂牌 1宗

城镇住宅用地 ，竞拍起始价为 1946万元，面积为 12351

平方米，起拍楼面价 1576元/㎡。 

观点地产网 2021/9/22 

市场行情 
台州：9月 18日，浙江台州温岭市挂牌 1宗商住地，预

计 10月 22日出让。 
观点地产网 2021/9/22 

市场行情 

福建：1-8月，全省房地产开发投资 4260.80亿元，比上

年同期增长 7.4%，增速比上年同期提高 1.1个百分点。

其中，住宅投资 3102.04亿元，增长 7.2%，占房地产开

发投资的比重为 72.8%。 

福建省统计局 2021/9/23 

市场行情 

河南：1-8月份，全省房地产开发投资 4982.51亿元，同

比增长 7.0%，比 2019年 1-8月份增长 10.7%。其中，住

宅投资 4231.30亿元，增长 9.8%。 

河南省统计局 2021/9/23 

市场行情 
重庆：9月 23日，重庆市公共资源交易中心发布公告

称，重庆二次集中土拍九宗地块终止出让。 
观点地产网 2021/9/23 

市场行情 

南京：9月 23日，南京市规划和自然资源局发布公告

称，南京市国有建设用地使用权公开出让公告中的 11幅

地块，因故终止出让。上述地块具体交易时间另行发布

公告。 

观点地产网 2021/9/23 

市场行情 

苏州：9月 23日，原定于今日限时竞价的江苏苏州高新

区星弈路西侧地块撤销出让。该地块楼面起价 7159元/

平方米，曾于 8月 26日进行出让。 

观点地产网 2021/9/23 

市场行情 

临沂：9月 22日，经临沂市人民政府批准，临沂市行政

审批服务局挂牌出让 3宗国有建设用地使用权，包括河

东区 2地及罗庄区 1地，总出让面积 17.48万平方米，

总起拍价 7.16亿元。 

观点地产网 2021/9/23 
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市场行情 

金华：9月 23日，金华义乌市出让 3宗商住地，分布于

北苑街道、佛堂镇和义亭镇，总出让面积 13.71万平方

米，总建筑面积 24.3万平方米，总起价 31.97亿元。 

观点地产网 2021/9/23 

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 

【阳光城】截止 9 月 21 日，公司于公开市场回购 2024 年 4 月 15 日到期的境外

债券 XS2203986927，回购本金合计 1000 万美元；回购 2025 年 2 月 17 日到期的境外

债券 XS2248032653，回购本金合计 300 万美元。 

【蓝光发展】控股股东蓝光集团及其一致行动人杨铿先生合计持有公司股份

17.21亿股，占公司总股本 56 .72%。9月 17日蓝光集团持有公司 6.34股无限售流通

股被执行司法轮候冻结，占公司总股本 20.90%，冻结到期日为 2024 年 9 月 16 日。 

【嘉凯城】广州凯隆持有本公司股票 5.03 亿股，占总股本的 27.85%。9 月 16日，

通过集中竞价方式减持 270.18 万股，占总股本 0.15%。减持后广州凯隆持有本公司

股票 5.00 亿股，占总股本 27.70%。 

【新力控股集团】9 月 20 日下午 3：38 起，新力控股（集团）有限公司的股份

（证券代号 02103）和债券（证券代号 40413 及 40557）短暂停止买卖，以待刊发一

份载有内幕消息的公告。 

【禹洲集团】控股股东林龙安先生于 9 月 17 日，在公开市场购买 300 万股本公

司股份，共花费 339.52 万港元，均价每股 1.1317 港元，现共持有 37.15 亿股，占总

股本 58.92%。 

【金融街】面向专业投资者公开发行公司债券（第五期），本期债券为 5 年期固

定利率债券，发行价格为每张 100元，发行规模 25亿元，票面利率 3.33%，发行工作

已于 9 月 22 日结束。 

【华夏幸福】公司流动性出现阶段性紧张，经公司申请，公司股票将于 2021 年

9 月 24 日开市起停牌，预计停牌时间不超过 5 个交易日。 

【首创置业】预期公司 H 股于联交所的最后交易日将为 2021 年 9 月 24 日，H 股

将于 2021 年 9 月 30 日上午九时在联交所自愿撤销上市。 

【禹洲集团】9 月 17 日，公司与中银国际亚洲有限公司订立购买协议，内容有

关本公司发行本金额为 1.2 亿美元的绿色优先票据，票面利率 8.50%，将于 2022年 9

月 22 日到期。 

【瑞安房地产】7 月 9 日，佛山瑞房与佛山市订立 7 号土地使用权储备协议书，

向佛山市交还 7 号土地，代价为现金补偿 11.11 亿元；佛山瑞康天地与佛山市订立 8

号土地使用权储备协议书，向佛山市交还 8 号土地，代价为现金补偿 15.42 亿元。 
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表 2 本周公司公告汇总 

公司名称 内容 日期 

阳光城 

截止 9月 21日，公司于公开市场回购 2024年 4月 15日到期的境外

债券 XS2203986927，回购本金合计 1000万美元；回购 2025年 2月

17 日到期的境外债券 XS2248032653，回购本金合计 300万美元。 

2021/9/22 

蓝光发展 

控股股东蓝光集团及其一致行动人杨铿先生合计持有公司股份 17.21

亿股，占公司总股本 56 .72%。9月 17日蓝光集团持有公司 6.34股

无限售流通股被执行司法轮候冻结，占公司总股本 20.90%，冻结到

期日为 2024年 9月 16日。 

2021/9/22 

新力控股集团 

9 月 20日下午 3：38起，新力控股（集团）有限公司的股份（证券

代号 02103）和债券（证券代号 40413及 40557）短暂停止买卖，以

待刊发一份载有内幕消息的公告。 

2021/9/22 

中国金茂 
9 月 17日，本公司执行董事以自有资金在香港联合交易所有限公司

场内合计购入本公司 160万股普通股股份。 
2021/9/22 

正荣地产 

控股股东 RoYue于 9月 20日在公开市场以均价 3.93港元购买本公

司共 200万股普通股股份，总额 786万港元。现其共持有 22.81亿

股，占总股本 52.21%。 

2021/9/22 

禹洲集团 

控股股东林龙安先生于 9月 17日，在公开市场购买 300万股本公司

股份，共花费 339.52万港元，均价每股 1.1317港元，现共持有

37.15亿股，占总股本 58.92%。 

2021/9/22 

旭辉控股集团 

控股股东林中、林伟、林峰先生于 9月 7日至 9月 16日期间，在公

开市场购买 992.80万股本公司股份，共花费 4604.20万港元，现共

持有 46.26亿股，占总股本 55.30%。 

2021/9/22 

建业地产 

9 月 17日，胡先生通过恩辉投资自 9月 15日起继续在公开市场以每

股均价 1.56港元价格增持共计 410万股股份，占总股数 0.14%，增

持金额为 638万港元，恩辉投资共持有 20.71亿股股份，占总股数

69.78%。 

2021/9/22 

金融街 

面向专业投资者公开发行公司债券（第五期），本期债券为 5年期

固定利率债券，发行价格为每张 100元，发行规模 25亿元，票面利

率 3.33%，发行工作已于 9月 22日结束。 

2021/9/23 

华侨城 A 

现任董事会秘书关山先生持有公司股票 30.96万股，占总股本

0.0038%。计划自 6月 22日起的 6个月内通过集中竞价方式减持不

超过 7.74万股，截至 9月 22日，减持计划尚未实施。 

2021/9/23 

华夏幸福 
公司流动性出现阶段性紧张，经公司申请，公司股票将于 2021年 9

月 24日开市起停牌，预计停牌时间不超过 5个交易日。 
2021/9/24 
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首创置业 
预期公司 H股于联交所的最后交易日将为 2021年 9月 24日，H股将

于 2021年 9月 30日上午九时在联交所自愿撤销上市。 
2021/9/24 

禹洲集团 

9 月 17日，公司与中银国际亚洲有限公司订立购买协议，内容有关

本公司发行本金额为 1.2亿美元的绿色优先票据，票面利率 8.50%，

将于 2022年 9月 22日到期。 

2021/9/24 

瑞安房地产 

7 月 9日，佛山瑞房与佛山市订立 7号土地使用权储备协议书，向佛

山市交还 7号土地，代价为现金补偿 11.11亿元；佛山瑞康天地与

佛山市订立 8号土地使用权储备协议书，向佛山市交还 8号土地，

代价为现金补偿 15.42亿元。 

2021/9/24 

中国金茂 
公司拟派发中期股息每股 12港仙，未确定股东名单，将于 10月 12

日至 10月 13日暂停办理股份过户登记手续。 
2021/9/24 

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(09.17-09.23)，华西地产组跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交 51066 套，

同比增速-36.4%，环比增速-18.9%；合计成交面积 491.5 万平方米，同比增速-39.9%，

环比增速-23.2%。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-43.1%、-17.9%和-49.7%，环比增速为-1.9%、-18.8%和-27.2%；一线城市、二线

城市和三四线城市成交面积同比增速为-51.3%、-23.2%和-51.9%，环比增速为-12.4%、

-24.5%和-25.8%。 

 

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（09.01-09.23），华西地产组跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交

198484 套，同比增速-23.2%，环比增速 0.2%；合计成交面积 1957.5 万平方米，同比

增速-25%，环比增速-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-24.7%、-5.7%和-38%，环比增速为-13.2%、15%和-8.3%；一线城市、二
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线城市和三四线城市成交面积同比增速为-29.6%、-8%和-41.3%，环比增速为-15.4%、

8.5%和-7.1%。 

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） 51066 -36.4% -18.9% 62341  

成交面积（万平） 491.5 -39.9% -23.2% 616  

一线城市 套数（套） 10452 -43.1% -1.9% 12192  

成交面积（万平） 80.8 -51.3% -12.4% 103  

二线城市 套数（套） 24420 -17.9% -18.8% 26590  

成交面积（万平） 259.7 -23.2% -24.5% 303  

三四线城

市 

套数（套） 16194 -49.7% -27.2% 23559  

成交面积（万平） 151.0 -51.9% -25.8% 210  

部分重点城市 

北京 套数（套） 1998 -60.7% -36.0% 3093  

成交面积（万平） 13.5 -67.7% -50.7% 25  

上海 套数（套） 4025 -34.8% -3.2% 4715  

成交面积（万平） 31.6 -47.3% -12.6% 42  

广州 套数（套） 3698 -29.9% 50.2% 3056  

成交面积（万平） 29.1 -38.6% 46.0% 23  

深圳 套数（套） 731 -60.3% -20.0% 1328  

成交面积（万平） 6.6 -60.5% -24.3% 13  

杭州 套数（套） 1978 115.7% -20.7% 2326  

成交面积（万平） 21.1 129.5% -20.3% 25  

南京 套数（套） 1080 -23.2% -10.5% 1024  

成交面积（万平） 12.8 -25.7% -24.7% 13  

武汉 套数（套） 2477 -53.6% -59.0% 3476  

成交面积（万平） 27.8 -55.2% -59.4% 39  

成都 套数（套） 6269 33.8% 5.9% 4330  

成交面积（万平） 85.4 5.7% -12.2% 79  

青岛 套数（套） 2043 -41.7% -8.8% 2702  

成交面积（万平） 23.6 -40.9% -9.1% 30  

福州 套数（套） 663 -71.3% -16.6% 1349  

成交面积（万平） 5.6 -68.7% -7.0% 11  

厦门 套数（套） 844 -0.9% -13.0% 1437  

成交面积（万平） 7.7 -12.3% 15.1% 12  

济南 套数（套） 3866 11.6% -9.5% 3695  

成交面积（万平） 28.2 8.2% -21.7% 31  

宁波 套数（套） 901 -30.2% -39.2% 1133  

成交面积（万平） 9.5 -39.0% -46.1% 14  
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南宁 套数（套） 1856 -26.6% -17.6% 2324  

成交面积（万平） 11.3 -46.2% -28.8% 17  

苏州 套数（套） 1143 -43.6% -23.9% 1600  

成交面积（万平） 12.9 -43.5% -24.9% 18  

无锡 套数（套） 1300 -8.4% 44.6% 1195  

成交面积（万平） 13.7 -20.1% 48.7% 13  

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(09.17-09.23)，华西地产组跟踪的16个重点城市二手房合计成交9043套，

同比增速-57.3%，环比增速-27.8%；合计成交面积 86.4 万平方米，同比增速-58.1%，

环比增速-29.2%。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-56%、-56.5%和-61.3%，环比增速为-23.3%、-30.7%和-26.6%；一线城市、二线城

市和三四线城市成交面积同比增速为-55.7%、-59.4%和-58.2%，环比增速为-24%、-

31.3%和-30.8%。 

 

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（09.01-09.23），华西地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交

38447 套，同比增速-44.5%，环比增速-15.1%；合计成交面积 386.8 万平方米，同比

增速-43%，环比增速-13.9%。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-46%、-42.1%和-48.6%，环比增速为-22.1%、-9.1%和-19.6%；一线城

市、二线城市和三四线城市成交面积同比增速为-45.6%、-43.3%和-38.6%，环比增速

为-22.3%、-10.3%和-10.7%。 

 

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 
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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） 9043 -57.3% -27.8% 13253 

成交面积（万平） 86.4 -58.1% -29.2% 132 

一线城市 套数（套） 2849 -56.0% -23.3% 4196 

成交面积（万平） 25.1 -55.7% -24.0% 38 

二线城市 套数（套） 4655 -56.5% -30.7% 6773 

成交面积（万平） 44.2 -59.4% -31.3% 66 

三四线城

市 

套数（套） 1539 -61.3% -26.6% 2284 

成交面积（万平） 17.1 -58.2% -30.8% 29 

重点城市 

北京 套数（套） 2450 -43.9% -24.1% 3685 

成交面积（万平） 21.4 -44.5% -24.0% 33 

深圳 套数（套） 399 -81.0% -18.4% 511 

成交面积（万平） 3.8 -79.3% -23.6% 5 

杭州 套数（套） 467 -66.2% -29.5% 714 

成交面积（万平） 4.2 -67.5% -33.4% 6 

南京 套数（套） 1487 -41.9% -26.6% 1630 

成交面积（万平） 12.2 -46.8% -27.5% 14 

成都 套数（套） 484 -42.9% -21.3% 683 

成交面积（万平） 5.7 -41.8% -28.5% 8 

青岛 套数（套） 643 -54.5% -23.0% 992 

成交面积（万平） 5.9 -53.6% -26.7% 9 

厦门 套数（套） 39 -96.2% -90.8% 593 

成交面积（万平） 0.5 -96.6% -87.2% 6 

南宁 套数（套） 183 -76.6% -44.7% 289 

成交面积（万平） 1.7 -75.6% -40.5% 3 

苏州 套数（套） 856 -41.2% -25.1% 1113 

成交面积（万平） 9.1 -43.1% -21.4% 12 

无锡 套数（套） 496 -60.4% -27.3% 760 

成交面积（万平） 4.7 -60.2% -26.9% 7 

东莞 套数（套） 326 -56.5% -49.1% 591 

成交面积（万平） 3.4 -54.5% -58.5% 7 

扬州 套数（套） 100 -74.6% 29.9% 24 

成交面积（万平） 1.0 -71.9% 31.2% 0 

岳阳 套数（套） 0 -100.0% -- 0 

成交面积（万平） 0.0 -100.0% -- 0 
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佛山 套数（套） 830 -58.5% -16.5% 1251 

成交面积（万平） 8.4 -60.1% -18.5% 15 

金华 套数（套） 174 -56.7% -14.3% 249 

成交面积（万平） 3.2 -23.4% -5.3% 5 

江门 套数（套） 109 -58.9% -39.8% 170 

成交面积（万平） 1.1 -61.6% -46.5% 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。 
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4.3.重点城市库存情况分析 

本周（09.17-09.23），华西地产组跟踪的 17 个重点城市商品房库存面积

19000.5 万平方米，环比增速 0.8%，去化周期 71.7 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 0.5%、1.5%、-0.1%，去化周期分别为

69.9 周、66.7 周、92 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 

 

  

0

10

20

30

40

50

60

70

80

17,500

18,000

18,500

19,000

19,500

20,000

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

2
0
2
1
/7

/2
2

2
0
2
1
/8

/1
2

2
0
2
1
/9

/2

2
0
2
1
/9

/2
3

合计库存面积（万平） 合计去化周期（周）

0

10

20

30

40

50

60

70

80

6,900

7,000

7,100

7,200

7,300

7,400

7,500

7,600

7,700

7,800

7,900

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

2
0
2
1
/7

/2
2

2
0
2
1
/8

/1
2

2
0
2
1
/9

/2

2
0
2
1
/9

/2
3

一线城市库存面积（万平） 一线城市去化周期（周）

0

10

20

30

40

50

60

70

80

7,000

7,200

7,400

7,600

7,800

8,000

8,200

8,400

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

2
0
2
1
/7

/2
2

2
0
2
1
/8

/1
2

2
0
2
1
/9

/2

2
0
2
1
/9

/2
3

二线城市库存面积（万平） 二线城市去化周期（周）

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100

3,300

3,400

3,500

3,600

3,700

3,800

3,900

4,000

4,100

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

2
0
2
1
/7

/2
2

2
0
2
1
/8

/1
2

2
0
2
1
/9

/2

2
0
2
1
/9

/2
3

三线城市库存面积（万平） 三线城市去化周期（周）

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。 p20

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。 p20



 

 

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   
21 

19626187/21/20190228 16:59 

 

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 19001 0.8% 265.1 71.7 68.1 

一线城市 7473 0.5% 107.0 69.9 67.4 

二线城市 7948 1.5% 119.2 66.7 62.1 

三四线城市 3579 -0.1% 38.9 92.0 88.5 

重点城市 

北京 2309 0.5% 29.1 79.4 73.8 

上海 2665 0.1% 41.5 64.2 62.3 

广州 1831 -0.1% 24.7 74.2 75.1 

深圳 669 3.9% 11.7 57.1 53.5 

杭州 895 1.0% 27.0 33.2 32.2 

南京 2459 1.9% 18.0 136.9 123.3 

南宁 1001 0.4% 18.6 53.7 52.4 

福州 1426 0.1% 11.3 125.7 119.0 

厦门 277 0.6% 7.7 36.1 33.8 

宁波 347 3.5% 13.9 25.0 23.2 

苏州 1543 2.9% 22.8 67.8 59.0 

江阴 469 0.0% 2.9 159.6 142.8 

温州 1140 0.7% 18.4 61.9 61.4 

泉州 676 0.0% 0.8 838.6 647.4 

莆田 417 0.1% 3.4 121.9 108.8 

宝鸡 598 -0.5% 6.7 89.6 86.8 

东营 279 -2.6% 6.7 41.9 41.2 

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 
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4.4.土地市场供给与成交分析 

本周（09.13-09.19），土地供给方面，本周供应土地 3443.5 万平方米，同比增

速 11.5%；供应均价 4589 元/平方米，同比增速 64.3%。土地成交方面，本周成交土

地1754.4万平方米，同比增速-27.7%；土地成交金额666.6亿元，同比增速-12.6%。

本周土地成交楼面价 3800 元/平方米，溢价率 1%。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%、0.9%、1.3%。 

 

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 
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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 

 

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 

滨江集团 义乌市 义乌市 29,942.24 80,844.05 139,178.00 100 2021-09-01 

碧桂园 江门市 蓬江区 43,234.05 102,897.04 57,737.00 100 2021-09-01 

金隅集团 常州市 钟楼区 58,912.00 117,824.00 163,900.00 100 2021-09-09 

旭辉控股集团 天津市 南开区 19,532.50 48,800.00 146,800.00 100 2021-09-10 

新城发展 天津市 宝坻区 25,507.70 45,913.86 20,800.00 100 2021-09-10 

城建发展 天津市 武清区 43,740.60 96,229.32 95,400.00 100 2021-09-10 

城建发展 成都市 金牛区 67,738.00 120,574.00 115,751.00 50 2021-09-15 

旭辉控股集团 济南市 天桥区 66,902.00 194,015.80 85,430.00 100 2021-09-16 

苏州高新 苏州市 相城区 47,195.00 117,987.50 206,478.00 100 2021-09-16 

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（09.17-09.23）房地产企业合计发行信用债 75.1 亿元，同比增速-61.5%，

环比增速-21.7%。本月至今（09.01-09.23）房地产企业合计发行信用债 313.08 亿元，

同比增速-43%，环比增速-18.9%。 

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 12  2.09  111.80  2.11  104.8% 

一般企业债 12  2.09  111.80  2.11  104.8% 

公司债 198  34.43  2,339.98  44.09  8.1% 

一般公司债 159  27.65  2,059.22  38.80  19.3% 

私募债 39  6.78  280.76  5.29  -36.1% 

中期票据 95  16.52  1,050.14  19.79  8.4% 

一般中期票据 95  16.52  1,050.14  19.79  8.4% 

短期融资券 105  18.26  725.60  13.67  -22.3% 

一般短期融资券 8  1.39  56.70  1.07  -49.5% 

超短期融资债券 97  16.87  668.90  12.60  -18.6% 

定向工具 43  7.48  355.10  6.69  36.6% 

资产支持证券 121  21.04  719.93  13.56  -22.4% 

交易商协会 ABN 5  0.87  44.03  0.83  -0.6% 

证监会主管 ABS 116  20.17  675.90  12.73  -23.5% 

项目收益票据 1  0.17  5  0.09  -70.6% 

可交换债 - - - - - 

合计 575  100.00  5,307.55  100.00  -1.0% 

资料来源：Wind，华西证券研究所 
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本周（09.17-09.23），房地产类集合信托合计发行 65 亿元，同比增速-38.5%，

环比增速-36%，平均收益 7.48%。本月至今（09.01-09.23）房地产类集合信托合计

发行 273.9 亿元，同比增速-49.8%，环比增速-31.7%，平均收益为 7.4%。 

 

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，据住房和城乡建设部 9 月 18 日消息，2021 年《政府工作报告》提出，新

开工改造城镇老旧小区 5.3 万个。经汇总各地统计、上报情况，1—8 月份，全国新

开工改造城镇老旧小区 4.73 万个，占年度目标任务的 87.7%。较 7 月末增加 9.5%。

其中，开工进展较快的地区：上海、安徽、山东、河南、河北、江苏；开工进展较慢

的地区：湖南、山西、西藏。厦门市房管局等五部门联合发布《关于进一步加强房地

产市场调控的通知》。《通知》明确，在继续执行现有限购政策的基础上，参与竞买

“法拍房”的人员，应当事先确定在本市具有购房资格。在岛内新购买的一手住房，

需取得产权证后满 5 年方可上市交易。重庆发出通知，规定重庆市房地产开发项目预

售资金首付款监管全部按照预售总额的 35%核定，也调整了此前有关预售监督资金的

规定。在此次通知印发之前已核定预售资金监管比例的，不作追溯调整。广西召开保

障性租赁住房建设工作会议，为进一步解决新市民、青年人的住房困难，广西年内计

划在全自治区范围内建设保障性租赁住房 1.39 万套。截至 8 月底，已开工 1.27 万

套，基本建成 8 个项目共 3097 套。9 月 22 日，央行公布了最新贷款市场报价利率：

一年期 LPR 为 3.85%；5 年期以上 LPR 为 4.65%。以上 LPR 在下一次发布 LPR 之前有

效，连续 17 个月未变。 

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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