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超配 

（维持评级） 
 

 

2021 年 09 月 29 日 

 一年该行业与沪深 300 走势比较 行业周报  

 

销售、土地热度下降明显，部分城市政策放松  

 

 销售：新房、二手房销售持续降温 

新房方面，截至上周，我们跟踪的 28 城商品住宅销售面积合计 20098

万平方米，相对 2020 年同期增长 34%，相对 2019 年同期增长 32%，
样本城市销售增幅整体下降。从单城来看，北上广深四大一线城市商品
住宅成交面积累计同比分别增长 29%/28%/40%/42%，样本城市中，福
州、武汉、大连成交面积累计同比分别增长 101%/67%/53%。 

二手房方面，截至上周，我们跟踪的 10 城二手房成交套数合计 54.3 万
套，相对 2020 年同期增长 0%，相对 2019 年同期下降 1%。样本城市
中，北京、厦门、苏州成交套数同比增速分别为 37%/24%/20%。 

 融资：内外债发行环比下降 

上周房企发行国内债券 39 亿元，环比-61%，发行海外债券 63 亿元，环
比-33%，合计债权融资 102 亿元，环比-47%。截至上周，本年房企累
计发行国内债券 5225 亿元，同比-1%，累计发行海外债券 2430 亿元，
同比-30%，合计债券融资金额 7655 亿元，同比-12%。 

 重要事件 

1、惠州调整转让二手住宅的个人所得税核定征收率；2、张家口市出台
限跌令；3、重庆、南京等地中止出让部分土地；4、广州、南京第二次
集中供地开拍。  

 投资建议 

当前地产板块面临“三重修复”，四季度地产板块行情值得期待：1.土拍
新政叠加景气下行，拿地利润率有望边际改善，远期利润表将得到修复。
2.2016 年至 2018 年景气高点积累下来的信用风险，当前已接近暴露期
尾声，行业信用边际修复。3.销售下行压力增加，政策将稳中趋暖。个
股方面，我们推荐金地集团、保利发展、龙湖集团、华润置地。 

 风险提示 

部分焦点城市城市房价延续上涨、土地市场过热引发调控政策超预期。 

 
  
相关研究报告： 
《房地产行业周报：持续整治规范行业秩序，
土地市场热度下降明显》 ——2021-09-22 
《房地产行业周报：销售持续降温，第二批集
中供地稳步进行》 ——2021-09-14 
《房地产行业 2021 半年报综述：重视盈利、
信用、政策的“三重修复”》 ——2021-09-08 
《房地产行业周报：强调发展保障性租赁住房，
稳步推进第二批集中供地》 ——2021-09-07 
《房地产 2021 年 9 月投资策略：销售回落土
地降温，估值修复有望延续》 ——2021-09-03  
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市场表现一周回顾 

2021.9.20-2021.9.24，本周沪深 300 指数下跌 0.13%，房地产指数（中信）上

涨 3.63%，房地产板块跑赢沪深 300 指数 3.76 百分点，位居所有行业第 2 位。

近一个月，沪深 300 指数上涨 1.68%，房地产指数（中信）上涨 3.95%，房地

产板块跑赢沪深 300指数 2.27个百分点。近半年以来，沪深 300指数下跌 1.61%，

房地产指数（中信）下跌 7.39%，房地产板块跑输沪深 300 指数 5.79 个百分点。 

图 1：近半年房地产板块与沪深 300 走势比较  图 2：近 1 个月房地产板块与沪深 300 走势比较 

 

 

 

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理  资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理 

 

图 3：A 股各行业过去一周涨跌排名 

 

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理 

个股方面，过去一周 72 只个股上涨，63 只个股下跌，10 家个股持平，占比分

别为 50%、43%、7%。涨跌幅居前 5 位的个股为：广宇发展（33.12%）、*ST

新城（22.98%）、中航地产（16.98%）、招商蛇口（14.97%）、新城控股（12.01%），

居后 5 位的个股为：新光圆成（-14.29%）、中房股份（-9.79%）、中润资源

（-9.76%）、西藏城投（-8.76%）、万泽股份（-7.44%）。 
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图 4：涨跌幅前五个股  图 5：板块上涨、下跌及持平家数 

 

 

 

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理  资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理 

上周高频数据跟踪  

1、销售：新房、二手房销售持续降温 

新房方面，截至上周，我们跟踪的 28 城商品住宅销售面积合计 20098 万平方

米，相对 2020 年同期增长 34%，相对 2019 年同期增长 32%，样本城市销售

增幅整体下降。从单城来看，北上广深四大一线城市商品住宅成交面积累计同

比分别增长 29%/28%/40%/42%，样本城市中，福州、武汉、大连成交面积累

计同比分别增长 101%/67%/53%。 

二手房方面，截至上周，我们跟踪的 10 城二手房成交套数合计 54.3 万套，相

对 2020 年同期增长 0%，相对 2019 年同期下降 1%。样本城市中，北京、厦

门、苏州成交套数同比增速分别为 37%/24%/20%。 

图 6：28 城商品住宅销售面积（单位：万平方米）  图 7：28 城商品住宅销售面积增速 

 

 

 

资料来源: iFinD、国信证券经济研究所整理  资料来源: iFinD、国信证券经济研究所整理 
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图 8：10 城二手房成交套数（单位：套）  图 9：10 城二手房成交套数增速 

 

 

 

资料来源: iFinD、国信证券经济研究所整理  资料来源: iFinD、国信证券经济研究所整理 

2、融资：内外债发行环比下降 

上周房企合计发债 102 亿元，环比-47% 

上周房企发行国内债券 39亿元，环比-61%，发行海外债券 63 亿元，环比-33%，

合计债权融资 102 亿元，环比-47%。截至上周，本年房企累计发行国内债券

5225 亿元，同比-1%，累计发行海外债券 2430 亿元，同比-30%，合计债券融

资金额 7655 亿元，同比-12%。 

表 1：上周房企内债发行一览 

债券简称 发行日期 发行面额(亿元) 利率 期限(年) 发行人 债券类型 

21枣阳城投债

01 

2021-09-09 6.70 4.95% 7.00 枣阳市城市建

设投资经营有

限公司 

一般公司债 

21 穂建 04 2021-09-09 5.00 20210913-20260912,票面利

率:3.55%;20260913-20280912,票面利

率:3.55%+调整基点 

7.00 广州市城市建

设开发有限公

司 

一般中期票

据 

21 龙山城投

02 

2021-09-09 2.50 20210913-20260912,票面利

率:6.5%;20260913-20280912,票面利率:6.5%+

调整基点 

7.00 龙山县城市建

设投资开发集

团有限公司 

 

21 昆城投债

02 

2021-09-08 7.00 3.78% 7.00 昆山城市建设

投资发展集团

有限公司 

一般中期票

据 

21 穂建 03 2021-09-09 15.00 20210913-20240912,票面利

率:3.17%;20240913-20260912,票面利

率:3.17%+调整基点 

5.00 广州市城市建

设开发有限公

司 

定向工具 

21 联发集

MTN002 

2021-09-22 4.30 20210924-20240923,票面利

率:3.7900%;20240924-20270923,票面利

率:3.7900%+调整基点 

6.00 联发集团有限

公司 
一般中期票

据 

21 穂建 05 2021-09-24  20210928-20240927,票面利

率:3.29%;20240928-20260927,票面利

率:3.29%+调整基点 

5.00 广州市城市建

设开发有限公

司 

一般公司债 

21 远洋 02 2021-09-23  20210927-20240926,票面利

率:4.06%;20240927-20260926,票面利

率:4.06%+调整基点 

5.00 远洋控股集团

(中国)有限公

司 

一般公司债 

21 首开

MTN004 

2021-09-23   5.00 北京首都开发

股份有限公司 

一般中期票

据 

21 常高新

MTN001 

2021-09-22 5.00 4.5000% 3.00 常高新集团有

限公司 

一般中期票

据 

21 昆山城投

SCP001 

2021-09-22 2.00 2.8500% 0.74 昆山城市建设

投资发展集团

有限公司 

超短期融资

债券 

21 金科地产

SCP003 

2021-09-22 10.00 6.8000% 0.74 金科地产集团

股份有限公司 

超短期融资

债券 

21 福建阳光

SCP003 

2021-09-22 2.50 6.5000% 0.74 福建阳光集团

有限公司 

超短期融资

债券 

21 招商蛇口

SCP007 

2021-09-22 15.00 2.7400% 0.49 招商局蛇口工

业区控股股份

有限公司 

超短期融资

债券 

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理 
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图 10：房企内债月发行额（单位：亿元）  图 11：房企外债月发行额（单位：亿美元） 

 

 

 

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理  资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理 

上周房地产信托发行 30 亿元，全年总规模 5266 亿元，同比-25% 

上周共发行房地产信托产品 41 个，规模总计 30 亿元，平均年化收益率 7.64%。

截至上周，本年共发行房地产信托产品 4777 个，规模总计 5266 亿元，同比-25%，

平均年化收益率 7.29%，同比下降 0.540pct。 

图 12：房地产信托月发行金额及增速（单位：亿元）  图 13：房地产信托年限及收益率（单位：年，%） 

 

 

 
资料来源：用益信托网、国信证券经济研究所整理  资料来源: 用益信托网、国信证券经济研究所整理 

行业政策、要闻及上市公司重点信息一览 

1、 上周行业政策 

 

表 2：上周行业政策一览 

序号 日期 涉及地区 政策/新闻 主要内容 部门 

1 2021 年 9 月 22 日 惠州 

《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（征求意见稿）》 

自 11 月 1 日起执行，个人（不包括个体工商户）转

让二手住宅的个人所得税核定征收率调整为 1%，转

让二手非住宅的个人所得税核定征收率调整为

1.5%。同时，个人（包括个体工商户）转让二手非

住宅的土地增值税核定征收率调整为 5%。 

国家税务总局惠州市

税务局 

2 2021 年 9 月 25 日 张家口 
《关于进一步加快完善房地产长

效机制的通知》 

“稳房价”要严格执行商品房销售明码标价，一房一

价制度，所有项目不得超出备案价格对外销售。已取

得预售许可的项目不得低于成本进行销售，新取得预

售许可的项目不得低于备案价格的 85％进行销售。

“稳地价”要坚持和完善土地招拍挂出让制度，严格

落实资金来源审查机制，建立土地拍卖熔断机制，土

地招标拍卖过程中，当溢价率达 50％或超过设置的

最高限价时，中止网上竞价，采取摇号方式确定竞买

人。 

张家口市住房和城乡

建设局 

3 2021 年 9 月 26 日 沈阳 
《关于规范房地产销售宣传的通

知》 

房地产中介机构在居间代理二手房买卖过程中，不得

以学区房名义挂牌二手房；不得以明显高于市场价格

沈阳市房产局、沈阳市

互联网信息办公室、沈

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1800

2000
2
0

1
9

-1

2
0

1
9

-3

2
0

1
9

-5

2
0

1
9

-7

2
0

1
9

-9

2
0

1
9

-1
1

2
0

2
0

-1

2
0

2
0

-3

2
0

2
0

-5

2
0

2
0

-7

2
0

2
0

-9

2
0

2
0

-1
1

2
0

2
1

-1

2
0

2
1

-3

2
0

2
1

-5

J
u

l-
2
1

S
e
p

-2
1

0

50

100

150

200

250

2
0

1
9

-1

2
0

1
9

-3

2
0

1
9

-5

2
0

1
9

-7

2
0

1
9

-9

2
0

1
9

-1
1

2
0

2
0

-1

2
0

2
0

-3

2
0

2
0

-5

2
0

2
0

-7

2
0

2
0

-9

2
0

2
0

-1
1

2
0

2
1

-1

2
0

2
1

-3

2
0

2
1

-5

2
0

2
1

-7

2
0

2
1

-9

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

250%

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

2
0

1
6

-0
1

2
0

1
6

-0
5

2
0

1
6

-0
9

2
0

1
7

-0
1

2
0

1
7

-0
5

2
0

1
7

-0
9

2
0

1
8

-0
1

2
0

1
8

-0
5

2
0

1
8

-0
9

2
0

1
9

-0
1

2
0

1
9

-0
5

2
0

1
9

-0
9

2
0

2
0

-0
1

2
0

2
0

-0
5

2
0

2
0

-0
9

2
0

2
1

-1

2
0

2
1

-5

2
0

2
1

-9

当月规模（亿元） 单月同比

5

6

6

7

7

8

8

9

9

1.0

1.2

1.4

1.6

1.8

2.0

2.2

2
0

1
6

-0
1

2
0

1
6

-0
4

2
0

1
6

-0
7

2
0

1
6

-1
0

2
0

1
7

-0
1

2
0

1
7

-0
4

2
0

1
7

-0
7

2
0

1
7

-1
0

2
0

1
8

-0
1

2
0

1
8

-0
4

2
0

1
8

-0
7

2
0

1
8

-1
0

2
0

1
9

-0
1

2
0

1
9

-0
4

2
0

1
9

-0
7

2
0

1
9

-1
0

2
0

2
0

-0
1

2
0

2
0

-0
4

2
0

2
0

-0
7

2
0

2
0

-1
0

2
0

2
1

-1
2
0

2
1

-4
2
0

2
1

-7

平均年限（年） 平均年收益率（%）



 
 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 全球视野  本土智慧 

Page  6 

或政府公布的交易参考价格挂牌二手房；不得组织出

售方联合抬高报价；不得协助交易双方签订阴阳合

同。 

阳市市场监督管理局 

资料来源: 各地政府官网、国信证券经济研究所整理 

2、上周行业要闻 

（1）杭州发布第二批供地补充公告：明确竞买人资金来源、资质认定 

9 月 24 日，杭州规划和自然资源局发布了针对 2021 年第二批住宅用地集中出

让公告的补充说明，进一步明确了竞买人的购地资金（含竞买保证金、出让价

款）来源途径、房地产开发资质认定等内容。公告提到，竞买人的购地资金（含

竞买保证金、出让价款）来源应为经营性资金、公司注册资金、提供有关协议、

票证、流水等证明材料的投资收益性资金或其他提供相关证明材料的资金。竞

得人需根据上述资金来源要求就购地资金来源进行申报。第一次申报应在缴纳

不少于 50%土地出让金后 15 天内；第二次申报应在足额缴纳全部土地出让金

后 15 天内。此外，公告明确，竞买人应当持有中华人民共和国房地产开发企业

资质一级、二级、三级、四级证书或暂定资质证书。联合竞买的，各方均应具

有房地产开发资质证书。房地产开发企业资质证书在报名时应在有效期内，且

具备房地产开发资质一年以上。 

（2）宁波：9 月 26 日起个人可通过线上自主挂牌租售房源 

9 月 23 日，宁波市房产市场管理中心发布《关于上线房源挂牌码上办应用的通

知》，指 9 月 26 日房东在租售房屋时，可以通过线上自主发布或委托房源。 

（3）南京 11 幅地块终止出让：涉及栖霞区、江宁区等 

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（2021 年宁出第 07 号）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。 

（4）重庆第二批集中供地 9 宗地块因故终止出让，剩余 33 宗地块继续拍卖 

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。此次集中供地中心城区原本推出 42 宗、4111 亩住宅用地。此次集

中出让结合地块起始价和市场情况，设置了宗地最高限价。按照竞买规则，在

土地拍卖达到最高限价后将转为竞自持租赁住房方式；部分地块根据实际情况

和市场导向采取竞方案、竞品质等方式；落实国家保障性租赁住房供给要求，

推出的 42 宗地中有 17 宗配有租赁住房。  



 
 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 全球视野  本土智慧 

Page  7 

国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

买入 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

增持 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数 ±10%之间 

卖出 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

行业 

投资评级 

超配 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数 ±10%之间 

低配 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

分析师承诺 

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于本人的职业理解，

通过合理判断并得出结论，力求客观、公正，结论不受任何第三方的授意、影

响，特此声明。 

风险提示 

本报告版权归国信证券股份有限公司（以下简称“我公司”）所有，仅供我公司

客户使用。未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式使用、复制或传播。

任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以我公

司向客户发布的本报告完整版本为准。本报告基于已公开的资料或信息撰写，

但我公司不保证该资料及信息的完整性、准确性。本报告所载的信息、资料、

建议及推测仅反映我公司于本报告公开发布当日的判断，在不同时期，我公司

可能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。我公司或关联

机构可能会持有本报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能

为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。我公司不保证本报告所含信息

及资料处于最新状态；我公司将随时补充、更新和修订有关信息及资料，但不

保证及时公开发布。 

本报告仅供参考之用，不构成出售或购买证券或其他投资标的要约或邀请。在

任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何个人的投资建议。任何形

式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。投

资者应结合自己的投资目标和财务状况自行判断是否采用本报告所载内容和信

息并自行承担风险，我公司及雇员对投资者使用本报告及其内容而造成的一切

后果不承担任何法律责任。 

证券投资咨询业务的说明 

本公司具备中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。证券投资咨询业务是指

取得监管部门颁发的相关资格的机构及其咨询人员为证券投资者或客户提供证

券投资的相关信息、分析、预测或建议，并直接或间接收取服务费用的活动。 

证券研究报告是证券投资咨询业务的一种基本形式，指证券公司、证券投资咨

询机构对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相关影响因素进行分析，

形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，并向客户发布

的行为。



请务必参阅正文之后的免责条款部分 全球视野  本土智慧 

 
 

 

 

 

国信证券经济研究所 

深圳 

深圳市罗湖区红岭中路 1012 号国信证券大厦 18 层 

邮编：518001  总机：0755-82130833 

上海 

上海浦东民生路 1199 弄证大五道口广场 1 号楼 12 楼 

邮编：200135 

北京 

北京西城区金融大街兴盛街 6 号国信证券 9 层 

邮编：100032 

 


