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[Table_Summary] ►   一周行情回顾 
本周，申万房地产指数上涨 0.46%，沪深 300 指数上涨 0.35%，

相对收益为 0.11%，板块表现强于大盘。 

►   行业基本面 
本周(09.24-09.30)，我们跟踪的58个重点城市一手房合计成交

76516 套，同比增速-24.1%，环比增速 36.8%；合计成交面积

757.3 万平方米，同比增速-24.3%，环比增速 43.1%。 

本周(09.24-09.30)，我们跟踪的16个重点城市二手房合计成交

14535 套，同比增速-39.2%，环比增速 60.7%；合计成交面积

144.8 万平方米，同比增速-38.2%，环比增速 67.5%。 

本周（09.24-09.30），我们跟踪的17个重点城市商品房库存面

积 19333.2 万平方米，环比增速 1.6%，去化周期 74.5 周。 

本周（09.20-09.26），供应土地 550.7 万平方米，同比增速-

87.7%；成交土地1770.3万平方米，同比增速-56%；土地成交金

额 1133.5 亿元，同比增速-8%。 

本周（09.24-09.30）房地产企业合计发行信用债34.2亿元，同

比增速-76%，环比增速-67.8%；房地产类集合信托合计发行

63.4 亿元，同比增速-55.6%，环比增速-2.4%。 

投资建议 
本周，9 月 24 日，北京召开中国人民银行货币政策委员会 2021

年第三季度（总第 94 次）例会，会议指出应维护房地产市场健

康发展，维护住房消费者合法权益。9 月 29 日，人民银行、银

保监会联合召开房地产金融工作座谈会。会议要求，金融机构

要按照法治化、市场化原则，配合相关部门和地方政府共同维

护房地产市场的平稳健康发展，维护住房消费者合法权益。9 月

26 日，南京第二批集中供地市场降温，房企积极度、参与度下

降，且在开盘前夕11幅地块终止出让。本批土拍共推出42幅地

块，最终揽金 507 亿元，11 块达到最高限价摇号，成交土地面

积约 152.78 万㎡、建筑面积约 362 万㎡。9 月 27 日，广州第二

批集中供地出让次日，两日共推出 48 宗地，总出让面积 270.76

万平方米，总建面878.74万平方米，总起价1124亿元。共有23

宗地成交，总成交金额达 569.37 亿元；25 宗地流拍，流拍率达

52.08%。深圳第二批集中供地最终成交 21 块土地，仅出现一宗

土地流拍，共吸金约 450 亿元，其中共有 17 宗地块触及最高

价，溢价率也基本到了15%的上限。9月 30日，无锡三批次集中

供地挂牌 20 宗地块，总起价 273.7 亿元。 

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、旭辉永升服务、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 

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 21.31 增持 3.44 3.57 3.66 3.94 6.2 6.0 5.8 5.4 

600048.SH 保利发展 14.03 增持 2.35 2.42 2.61 2.84 6.0 5.8 5.4 4.9 

000656.SZ 金科股份 5.16 买入 1.06 1.32 1.47 1.62 4.9 3.9 3.5 3.2 

000961.SZ 中南建设 4.45 增持 1.12 1.87 1.96 2.17 4.0 2.4 2.3 2.1 

000671.SZ 阳光城 4.17 增持 0.90 1.19 1.75 2.09 4.6 3.5 2.4 2.0 

601155.SH 新城控股 37.28 增持 5.61 6.78 8.10 9.59 6.6 5.5 4.6 3.9 

002244.SZ 滨江集团 4.40 增持 0.52 0.75 0.88 1.08 8.5 5.9 5.0 4.1 

2007.HK 碧桂园 6.75 增持 1.81 1.59 1.86 2.21 3.7 4.2 3.6 3.1 

0884.HK 旭辉控股集团 4.44 增持 0.81 0.99 1.14 1.36 5.5 4.5 3.9 3.3 

1238.HK 宝龙地产 4.90 买入 0.98 1.47 1.86 2.25 5.0 3.3 2.6 2.2 

6098.HK 碧桂园服务 51.54 买入 0.62 0.96 1.32 1.86 83.1 53.7 39.0 27.7 

001914.SZ 招商积余 15.59 买入 0.41 0.41 0.61 0.80 38.0 38.0 25.6 19.5 

6666.HK 恒大物业 4.29 买入 - 0.24 0.42 0.66 - 17.9 10.1 6.5 

1755.HK 新城悦服务 13.94 买入 0.34 0.55 0.80 1.76 40.5 25.4 17.5 7.9 

1995.HK 旭辉永升服务 13.01 买入 0.15 0.24 0.36 0.55 86.7 54.2 36.1 23.6 

002968.SZ 新大正 36.43 买入 1.89 1.22 1.55 1.94 19.3 29.9 23.5 18.8 

603506.SH 南都物业 14.41 买入 0.85 1.03 0.94 1.14 17.0 14.0 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 

  

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。 p2

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。 p2



 

 

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   
3 

19626187/21/20190228 16:59 

正文目录  

1. 一周行情回顾..............................................................................................................................................................................................5 

2. 行业新闻跟踪..............................................................................................................................................................................................5 

3. 个股公告跟踪..............................................................................................................................................................................................8 

4. 行业基本面 ............................................................................................................................................................................................... 10 

4.1. 重点城市一手房成交分析................................................................................................................................................................ 10 

4.2. 重点城市二手房成交分析................................................................................................................................................................ 14 

4.3. 重点城市库存情况分析 .................................................................................................................................................................... 18 

4.4. 土地市场供给与成交分析................................................................................................................................................................ 20 

4.5. 房地产行业融资分析......................................................................................................................................................................... 22 

5. 投资观点.................................................................................................................................................................................................... 24 

6. 风险提示.................................................................................................................................................................................................... 24 

 

图表目录 

图 1 本周板块涨跌幅 .....................................................................................................................................................................................5 
图 2 本周龙头企业涨跌幅 ............................................................................................................................................................................5 
图 3 一手房成交套数同比分析（周度）............................................................................................................................................... 10 
图 4 一手房成交套数同比分析（8周移动平均） .............................................................................................................................. 10 
图 5 一手房成交面积同比分析（周度）............................................................................................................................................... 10 
图 6 一手房成交面积同比分析（8周移动平均） .............................................................................................................................. 10 
图 7 一手房成交套数同比分析（月度）............................................................................................................................................... 11 
图 8 一手房成交套数环比分析（月度）............................................................................................................................................... 11 
图 9 一手房成交面积同比分析（月度）............................................................................................................................................... 11 
图 10 一手房成交面积环比分析（月度）............................................................................................................................................. 11 
图 11 二手房成交套数同比分析（周度）............................................................................................................................................. 19 
图 12 二手房成交套数同比分析（8 周移动平均） ............................................................................................................................ 19 
图 13 二手房成交面积同比分析（周度）............................................................................................................................................. 19 
图 14 二手房成交面积同比分析（8 周移动平均） ............................................................................................................................ 19 
图 15 二手房成交套数同比分析（月度）............................................................................................................................................. 15 
图 16 二手房成交套数环比分析（月度）............................................................................................................................................. 15 
图 17 二手房成交面积同比分析（月度）............................................................................................................................................. 15 
图 18 二手房成交面积环比分析（月度）............................................................................................................................................. 15 
图 19 17 城合计库存面积及去化周期 ................................................................................................................................................... 18 
图 20 一线城市库存面积及去化周期 ..................................................................................................................................................... 18 
图 21 二线城市库存面积及去化周期 ..................................................................................................................................................... 18 
图 22 三线城市库存面积及去化周期 ..................................................................................................................................................... 18 
图 23 100大中城市商品房土地供应面积............................................................................................................................................. 20 
图 24 100大中城市商品房土地供应均价............................................................................................................................................. 20 
图 25 100大中城市商品房土地成交面积............................................................................................................................................. 20 
图 26 100大中城市商品房土地成交金额............................................................................................................................................. 20 
图 27 100大中城市商品成交土地楼面价及溢价率........................................................................................................................... 21 
图 28 100大中城市商品房成交土地各线城市溢价率 ...................................................................................................................... 21 
图 29 房企信用债发行额（周度） .......................................................................................................................................................... 22 
图 30 房企信用债发行额（月度） .......................................................................................................................................................... 22 
图 31 房地产信托发行额（周度） .......................................................................................................................................................... 23 
图 32 房地产信托平均期限及平均收益（周度） ............................................................................................................................... 23 
图 33 房地产信托发行额（月度） .......................................................................................................................................................... 23 
图 34 房地产信托平均期限及平均收益（月度） ............................................................................................................................... 23 
 

 

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。 p3

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。 p3



 

 

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   
4 

19626187/21/20190228 16:59 

 

 

表 1 本周新闻汇总..........................................................................................................................................................................................6 
表 2 本周公司公告汇总 .................................................................................................................................................................................8 
表 3 58城一手房成交套数及成交面积 ................................................................................................................................................. 12 
表 4 16城二手房成交套数及成交面积 ................................................................................................................................................. 16 
表 5 17城库存面积及去化周期 .............................................................................................................................................................. 19 
表 6 近期房企拿地明细............................................................................................................................................................................. 21 
表 7 年初至今房地产企业发行信用债汇总 ......................................................................................................................................... 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。 p4

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。 p4



 

 

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   
5 

19626187/21/20190228 16:59 

 

1.一周行情回顾 

本周，申万房地产指数上涨0.46%，沪深300指数上涨0.35%，相对收益为0.11%，

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：金科股份、ST 爱旭、皇庭国际、新大正、海航基础，涨跌幅排名后 5 位的

房地产个股分别为京投发展、国创高新、万通地产、ST 新光、顺发恒业。 

 

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：9 月 24 日，北京召开中国人民银行货币政策委员会 2021 年

第三季度（总第 94 次）例会，会议指出应维护房地产市场健康发展，维护住房消费

者合法权益。（万德通讯社） 

【中央政策】央行：9 月 29 日，人民银行、银保监会联合召开房地产金融工作

座谈会。会议要求，金融机构要按照法治化、市场化原则，配合相关部门和地方政府

共同维护房地产市场的平稳健康发展，维护住房消费者合法权益。（金十数据） 

【地方政策】杭州：9 月 29 日，浙江省杭州市住房保障和房产管理局发布谨防

七个“凡是”“购房重大风险提示”，保障购房者合法权益，防范交易风险。（澎湃

新闻网） 

【市场行情】南京：9 月 26 日，南京第二批集中供地市场降温，房企积极度、

参与度下降，且在开盘前夕 11 幅地块终止出让。本批土拍共推出 42 幅地块，最终揽

金507亿元，11块达到最高限价摇号，成交土地面积约152.78万㎡、建筑面积约362

万㎡。（观点地产网） 

【市场行情】广州：9 月 27 日，广州第二批集中供地出让次日，两日共推出 48

宗地，总出让面积 270.76 万平方米，总建面 878.74 万平方米，总起价 1124 亿元。

共有23宗地成交，总成交金额达569.37亿元；25宗地流拍，流拍率达52.08%。（观

点地产网） 
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【市场行情】深圳：深圳第二批集中供地最终成交 21 块土地，仅出现一宗土地

流拍，共吸金约450亿元，其中共有17宗地块触及最高价，溢价率也基本到了15%的

上限。（21 世纪经济报道） 

【市场行情】无锡：9 月 30 日，无锡三批次集中供地挂牌 20 宗地块，总起价

273.7 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 

央行：9月24日，北京召开中国人民银行货币政策委员

会 2021 年第三季度（总第94次）例会，会议指出应维

护房地产市场健康发展，维护住房消费者合法权益。

（万德通讯社） 

万德通讯社 2021/9/27 

中央政策 

央行：9月29日，人民银行、银保监会联合召开房地产

金融工作座谈会。会议要求，金融机构要按照法治化、

市场化原则，配合相关部门和地方政府共同维护房地产

市场的平稳健康发展，维护住房消费者合法权益。（金

十数据） 

金十数据 2021/9/29 

地方政策 

杭州：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。（观点地

产网） 

观点地产网 2021/9/26 

地方政策 

西安：近日，西安住建局发布《关于推进经纪机构租赁

房源核验及租赁合同网签备案工作的通知》，强调房地

产经纪机构受托发布住房租赁房源信息的，须通过“西

安市房地产经纪机构开户和二手房交易管理系统”进行

房屋权属核验及备案获取房源核验码。未经交易系统房

屋权属核验及备案获取房源核验码的房源，各网络信息

平台不得发布。（观点地产网） 

观点地产网 2021/9/26 

地方政策 

沈阳：近日，沈阳市房产局、沈阳市互联网信息办公

室、沈阳市市场监督管理局联合发布了《关于规范房地

产销售宣传的通知》。《通知》提出，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。（观点地产网） 

观点地产网 2021/9/26 
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地方政策 

杭州：9月29日，浙江省杭州市住房保障和房产管理局

发布谨防七个“凡是”“购房重大风险提示”，保障购

房者合法权益，防范交易风险。（澎湃新闻网） 

澎湃新闻网 2021/9/29 

市场行情 

广州：9月26日，广州第二批集中出让地块正式出让，

共 48宗地，总出让面积 270.76 万平方米，总建面

878.74 万平方米，总起价 1124 亿元，计划将于9月

26、27日分 6个时间段出让。（观点地产网） 

观点地产网 2021/9/26 

市场行情 

深圳：近日，深圳龙华区公示两则城市更新单元规划

（草案），分别为观澜街道大布巷片区城市更新单元规

划、观湖街道观城第一期城市更新单元规划。另外，龙

华区大浪街道龙华老街地块城市更新单元计划有效期调

整公告，有效期调整为自2019 年 6月 12日起至 2022 年

9 月 11日止。（观点地产网） 

观点地产网 2021/9/26 

市场行情 
南京：9月26日，南京进行第二批土地集中出让，共出

让 42宗地块，总起价493.75 亿元。（观点地产网） 
观点地产网 2021/9/26 

市场行情 

金华：武义县自然资源和规划局于 9月24日公告，于

2021 年 8月 27日通过浙江省土地使用权网上交易系统发

布的原张氏包装待出让地块（武土让告字〔2021〕41

号）因故终止。 （观点地产网） 

观点地产网 2021/9/26 

市场行情 

南京：9月26日，南京第二批集中供地市场降温，房企

积极度、参与度下降，且在开盘前夕11幅地块终止出

让。本批土拍共推出 42幅地块，最终揽金507 亿元，11

块达到最高限价摇号，成交土地面积约152.78 万㎡、建

筑面积约362 万㎡。（观点地产网） 

观点地产网 2021/9/27 

市场行情 

广州：9月27日，广州第二批集中供地出让次日，两日

共推出 48宗地，总出让面积270.76 万平方米，总建面

878.74 万平方米，总起价 1124 亿元。共有 23宗地成

交，总成交金额达569.37 亿元；25宗地流拍，流拍率达

52.08%。（观点地产网） 

观点地产网 2021/9/27 

市场行情 

合肥：9月26日，据合肥市土地市场网消息，合肥市新

增 6 宗地块暂定10月 28日出让，总面积 381.47 亩，涉

及庐阳 2宗、瑶海2宗、经开1宗、包河 1宗。（观点

地产网） 

观点地产网 2021/9/27 

市场行情 

深圳：深圳第二批集中供地最终成交21块土地，仅出现

一宗土地流拍，共吸金约450 亿元，其中共有17宗地块

触及最高价，溢价率也基本到了15%的上限。（21世纪

经济报道） 

21 世纪经济报

道 
2021/9/28 
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市场行情 

连云港：9月26日，连云港市自然资源和规划局挂牌 4

宗地块，出让总面积约为19.95 万㎡，起拍总价 20.4 亿

起，将于10月 28日进行土拍出让。（观点地产网） 

观点地产网 2021/9/28 

市场行情 

漳州：9月29日，福建漳州市自然资源局发布公告，将

于 10月 20日出让6宗地块，总出让面积 26.48 万平方

米，总建筑面积58.22 万平方米，起拍总价20.29 亿

元，最高起拍价楼面价6762 元/平方米，分别位于芗城

区、龙文区、高新区，其中 2021P08、2021P10 这 2宗地

块为带回购方案出让项目。（观点地产网） 

观点地产网 2021/9/29 

市场行情 

清远：近日，清远国土资源局挂牌 4宗商住宅地，总起

价约 18亿元，总出让面积27.71 万平方米。（观点地产

网） 

观点地产网 2021/9/29 

市场行情 
无锡：9月30日，无锡三批次集中供地挂牌20宗地块，

总起价 273.7 亿元。（观点地产网） 
观点地产网 2021/9/30 

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 

【蓝光发展】公司及下属子公司新增到期未能偿还的债务本息金额 28.43 亿元，

截止 9 月 24 日，公司累计到期未能偿还的债务本息金额合计 215.07 亿元。 

【富力地产】公司已成功支付到期日 2021 年 9 月 27 日票据的所有尚未偿还本金

总额为 2 亿美元。 

【中国恒大】9 月 28 日，本公司一家全资子公司作为转让方，与受让方签订协

议，将其持有盛京银行 17.53 亿股股票进行转让，占盛京银行已发行股份 19.93%，

对价为每股 5.70 元，总额 99.93 亿元。 

【花样年控股】花样年控股股份(代码01777)于 9月 29日上午9时起短暂停止买

卖。 

【华夏幸福】公司股票将于 2021 年 10 月 8 日（星期五）开市起复牌。 

 

表 2 本周公司公告汇总 

公司名称 内容 日期 

蓝光发展 

公司及下属子公司新增到期未能偿还的债务本息金额28.43 亿元，

截止 9月24日，公司累计到期未能偿还的债务本息金额合计 215.07

亿元。 

2021/9/27 

招商蛇口 

9 月 22日，公司成功发行 2021 年度第七期超短期融资券，期限180

天，2022 年 3月 22日到期，发行总额15亿元，票面利率2.74%，

发行价格100 元/张。 

2021/9/27 
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金融街 

面向专业投资者公开发行公司债券（第五期），将于9月 27日发

行，发行总额 25亿元，债券期限5年期，票面利率 3.33%，每年付

息一次，2026 年 9月 22日到期，债券面值 100 元。 

2021/9/27 

嘉凯城 

股东国大集团及其一致行动人浙商糖酒持有公司股份1.19 亿股，占

总股本 6.58%；计划自 9月24日起15个交易日后的6个月内以集中

竞价方式减持不超过 3600 万股，不超过总股本2.00%。 

2021/9/27 

合景泰富集团 
公司宣派截至 2021 年 6月 30日六个月的中期股息，每股 0.37 元，

以每股 0.446012 港元现金派付。 
2021/9/27 

嘉凯城 

公司股东广州凯隆持有公司股票4.85 亿股，占总股本 26.87%，于 9

月 24日与中信证券签署股份转让协议，将7200 万股股票转让给中

信证券，占总股本3.99%。 

2021/9/28 

滨江集团 

子公司杭州缤楚获得东阳市某地块，土地总价款 16.25 亿元；子公

司杭州缤彤获得东阳市某地块，土地总价款9.16 亿元；子公司杭州

滨渝获得东阳市某地块，总价款6.88 亿元。 

2021/9/28 

富力地产 
公司已成功支付到期日2021 年 9月 27日票据的所有尚未偿还本金

总额为 2亿美元。 
2021/9/28 

佳兆业集团 
大昌投资有限公司以均价每股1.98 港元购入 414.20 万股公司股

票，现共持有 17.84 亿股股票，占总股本 25.43%。 
2021/9/28 

阳光城 

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500 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。 

2021/9/29 

电子城 
公司股东燕东微电子持有公司股份 229.12 万股，占总股本0.205%，

截至 9月28日，已通过公开竞价的方式全部减持完毕。 
2021/9/29 

中国恒大 

9 月 28日，本公司一家全资子公司作为转让方，与受让方签订协

议，将其持有盛京银行17.53 亿股股票进行转让，占盛京银行已发

行股份 19.93%，对价为每股5.70 元，总额99.93 亿元。 

2021/9/30 

金融街 

9 月 26日，公司将全资子公司德胜公司 100%股权及债券转让给凯龙

公司，转让价格为15.75 亿元。9月 28日完成价款支付，交易完

成。 

2021/9/30 

花样年控股 
花样年控股股份(代码01777)于 9月 29日上午 9时起短暂停止买

卖。 
2021/9/30 

华夏幸福 公司股票将于 2021 年 10 月 8日（星期五）开市起复牌。 2021/9/31 

资料来源：公司公告、华西证券研究所 

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。 p9

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。 p9



 

 

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   
10 

19626187/21/20190228 16:59 

4.行业基本面 

4.1.重点城市一手房成交分析 

本周(09.24-09.30)，华西地产组跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交 76516 套，

同比增速-24.1%，环比增速 36.8%；合计成交面积 757.3 万平方米，同比增速-24.3%，

环比增速 43.1%。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-24.6%、-3.7%和-39.3%，环比增速为 68.9%、30.9%和 27.7%；一线城市、二线城

市和三四线城市成交面积同比增速为-32.6%、0.3%和-43%，环比增速为 65.5%、48%

和 26.6%。 

 

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 
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-23.1%，环比增速 0%；合计成交面积 2755 万平方米，同比增速-24.5%，环比增速-

0.7%。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-25.5%、
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-5.5%和-36.5%，环比增速为-10.2%、11.6%和-6.5%；一线城市、二线城市和三四线

城市成交面积同比增速为-31.2%、-6.3%和-40.1%，环比增速为-14.7%、9%和-6.5%。 

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 

 

  

35.4%

11.4%

-4.8% -4.6%

-20.4% -23.1%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

2021年4月 2021年5月 2021年6月 2021年7月 2021年8月 2021年9月

一线同比（%） 二线同比（%）
三四线同比（%） 合计同比（%）

-4.7%
-1.5%

1.2%

-7.9%

-14.6%

0.0%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

2021年4月 2021年5月 2021年6月 2021年7月 2021年8月 2021年9月

一线环比（%） 二线环比（%）
三四线环比（%） 合计环比（%）

35.1%

6.6%

-5.0% -5.3%

-22.8% -24.5%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

2021年4月 2021年5月 2021年6月 2021年7月 2021年8月 2021年9月

一线同比（%） 二线同比（%）
三四线同比（%） 合计同比（%）

-5.2% -5.3%

4.1%

-7.5%

-16.8%

-0.7%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

2021年4月 2021年5月 2021年6月 2021年7月 2021年8月 2021年9月

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。 p11

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。 p11



 

 

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   
12 

19626187/21/20190228 16:59 

 

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） 76516 -24.1% 36.8% 64424  

成交面积（万平） 757.3 -24.3% 43.1% 635  

一线城市 套数（套） 17658 -24.6% 68.9% 12877  

成交面积（万平） 133.7 -32.6% 65.5% 108  

二线城市 套数（套） 32057 -3.7% 30.9% 27358  

成交面积（万平） 385.8 0.3% 48.0% 313  

三四线城

市 

套数（套） 26801 -39.3% 27.7% 24189  

成交面积（万平） 237.8 -43.0% 26.6% 214  

部分重点城市 

北京 套数（套） 4941 19.8% 147.3% 3293  

成交面积（万平） 45.2 20.2% 234.7% 27  

上海 套数（套） 5558 -20.2% 38.1% 4917  

成交面积（万平） 38.8 -39.6% 22.7% 42  

广州 套数（套） 6060 -45.1% 63.9% 3318  

成交面积（万平） 39.9 -52.8% 37.4% 25  

深圳 套数（套） 1099 -15.5% 50.3% 1349  

成交面积（万平） 9.8 -18.1% 47.7% 13  

杭州 套数（套） 3333 249.0% 68.5% 2414  

成交面积（万平） 38.9 304.3% 84.1% 26  

南京 套数（套） 1524 6.4% 41.1% 1136  

成交面积（万平） 19.5 2.2% 52.0% 15  

武汉 套数（套） 4329 -17.1% 74.8% 3553  

成交面积（万平） 46.7 -23.1% 68.4% 40  

成都 套数（套） 3382 -40.3% -46.1% 4326  

成交面积（万平） 87.7 -4.5% 2.7% 81  

青岛 套数（套） 3715 -12.0% 81.8% 2825  

成交面积（万平） 43.9 -8.7% 85.8% 32  

福州 套数（套） 1401 -31.1% 111.3% 1332  

成交面积（万平） 10.7 -32.1% 92.0% 11  

厦门 套数（套） 642 -17.9% -23.9% 1348  

成交面积（万平） 7.2 -15.5% -5.8% 11  

济南 套数（套） 5776 56.6% 49.4% 3961  

成交面积（万平） 45.6 29.9% 61.4% 33  

宁波 套数（套） 826 -61.9% -15.3% 1144  

成交面积（万平） 10.3 -58.0% -1.7% 14  
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南宁 套数（套） 2383 -13.4% 28.4% 2367  

成交面积（万平） 21.5 -8.4% 90.5% 17  

苏州 套数（套） 3663 23.2% 220.5% 1825  

成交面积（万平） 42.4 28.4% 228.6% 21  

无锡 套数（套） 1083 -22.0% -16.7% 1128  

成交面积（万平） 11.3 -23.2% -17.5% 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(09.24-09.30)，华西地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交 14535 套，

同比增速-39.2%，环比增速 60.7%；合计成交面积 144.8 万平方米，同比增速-38.2%，

环比增速 67.5%。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-32.7%、-41.6%和-43.4%，环比增速为 76.8%、46.9%和 72.8%；一线城市、二线城

市和三四线城市成交面积同比增速为-33.1%、-43.8%和-31.8%，环比增速为 76.4%、

51.4%和 96.1%。 

 

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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9 月份，华西地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交 52982 套，同比增速-

43%，环比增速-16%；合计成交面积 531.6 万平方米，同比增速-41.6%，环比增速-

15.7%。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-42.8%、

-41.8%和-46.6%，环比增速为-18.5%、-13.8%和-17.6%；一线城市、二线城市和三四

线城市成交面积同比增速为-42.5%、-43.3%和-36.2%，环比增速为-19.1%、-14.6%和

-13.6%。 

 

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） 14535 -39.2% 60.7% 13238 

成交面积（万平） 144.8 -38.2% 67.5% 132 

一线城市 套数（套） 5037 -32.7% 76.8% 4130 

成交面积（万平） 44.4 -33.1% 76.4% 37 

二线城市 套数（套） 6838 -41.6% 46.9% 6813 

成交面积（万平） 66.9 -43.8% 51.4% 66 

三四线城

市 

套数（套） 2660 -43.4% 72.8% 2295 

成交面积（万平） 33.5 -31.8% 96.1% 30 

重点城市 

北京 套数（套） 4473 -14.8% 82.6% 3619 

成交面积（万平） 39.2 -14.9% 83.7% 32 

深圳 套数（套） 564 -74.7% 41.4% 511 

成交面积（万平） 5.1 -74.6% 35.2% 5 

杭州 套数（套） 529 -55.8% 13.3% 654 

成交面积（万平） 5.3 -54.6% 24.4% 6 

南京 套数（套） 2117 -34.0% 42.4% 1811 

成交面积（万平） 18.0 -38.0% 47.2% 15 

成都 套数（套） 728 -34.1% 50.4% 686 

成交面积（万平） 9.3 -27.9% 62.6% 8 

青岛 套数（套） 1074 -31.6% 67.0% 978 

成交面积（万平） 10.3 -28.8% 74.0% 9 

厦门 套数（套） 66 -91.4% 69.2% 508 

成交面积（万平） 0.7 -91.1% 33.7% 5 

南宁 套数（套） 292 -65.1% 59.6% 290 

成交面积（万平） 2.9 -60.7% 67.8% 3 

苏州 套数（套） 1139 -31.1% 33.1% 1127 

成交面积（万平） 12.0 -45.6% 32.4% 12 

无锡 套数（套） 893 -35.5% 80.0% 760 

成交面积（万平） 8.4 -38.5% 76.8% 7 

东莞 套数（套） 756 -13.7% 131.9% 605 

成交面积（万平） 9.3 6.0% 172.7% 7 

扬州 套数（套） 211 -54.9% 111.0% 49 

成交面积（万平） 2.1 -50.3% 103.6% 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） 1268 -45.1% 52.8% 1227 

成交面积（万平） 12.9 -48.7% 54.6% 14 

金华 套数（套） 271 -49.7% 55.7% 249 

成交面积（万平） 7.7 28.3% 142.2% 6 

江门 套数（套） 154 -49.5% 41.3% 166 

成交面积（万平） 1.4 -51.6% 32.5% 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（09.24-09.30），华西地产组跟踪的 17 个重点城市商品房库存面积

19333.2 万平方米，环比增速 1.6%，去化周期 74.5 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 2.7%、0.9%、0.7%，去化周期分别为

72.9 周、68.8 周、97.2 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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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 19333 1.6% 259.4 74.5 71.8 

一线城市 7676 2.7% 105.2 72.9 69.9 

二线城市 8051 0.9% 117.0 68.8 66.9 

三四线城市 3606 0.7% 37.1 97.2 92.0 

重点城市 

北京 2376 2.9% 29.5 80.6 79.4 

上海 2663 0.0% 40.4 65.9 64.2 

广州 1951 6.6% 23.9 81.6 74.2 

深圳 685 2.4% 11.4 60.2 57.1 

杭州 904 1.0% 27.7 32.7 33.2 

南京 2495 1.5% 16.4 152.5 136.9 

南宁 1014 1.3% 18.5 54.8 53.7 

福州 1419 -0.5% 10.9 130.3 125.7 

厦门 278 0.2% 7.1 38.9 36.1 

宁波 376 -1.3% 13.8 27.2 27.3 

苏州 1566 1.5% 22.7 69.1 67.8 

江阴 469 0.0% 2.3 199.9 159.6 

温州 1151 1.0% 18.0 63.8 61.9 

泉州 676 0.0% 0.8 868.9 838.6 

莆田 425 1.9% 3.0 139.5 121.9 

宝鸡 604 1.1% 6.5 93.5 89.6 

东营 281 0.4% 6.4 43.6 41.9 

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（09.20-09.26），土地供给方面，本周供应土地 550.7 万平方米，同比增

速-87.7%；供应均价 1065 元/平方米，同比增速-57.3%。土地成交方面，本周成交土

地 1770.3 万平方米，同比增速-56%；土地成交金额 1133.5 亿元，同比增速-8%。本

周土地成交楼面价 6403 元/平方米，溢价率 0.7%。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 0.7%、0.8%、0.2%。 

 

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 

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 

碧桂园 广州市 增城区 20,819.00 62,457.00 65,580.00 100 2021-09-27 

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（09.24-09.30）房地产企业合计发行信用债 34.2 亿元，同比增速-76%，环

比增速-67.8%。本月至今（09.01-09.30）房地产企业合计发行信用债 406.28 亿元，

同比增速-41.3%，环比增速-12.5%。 

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 13  2.25  111.80  2.08  104.8% 

一般企业债 13  2.25  111.80  2.08  104.8% 

公司债 198  34.20  2,371.48  44.11  6.3% 

一般公司债 160  27.63  2,093.72  38.94  17.0% 

私募债 38  6.56  277.76  5.17  -37.2% 

中期票据 94  16.23  1,055.54  19.63  8.5% 

一般中期票据 94  16.23  1,055.54  19.63  8.5% 

短期融资券 107  18.48  736.90  13.71  -21.9% 

一般短期融资券 8  1.38  56.70  1.05  -49.5% 

超短期融资债券 99  17.10  680.20  12.65  -18.2% 

定向工具 41  7.08  348.10  6.47  35.4% 

资产支持证券 125  21.59  747.93  13.91  -21.6% 

交易商协会ABN 5  0.86  44.03  0.82  -0.6% 

证监会主管ABS 120  20.73  703.90  13.09  -22.6% 

项目收益票据 1  0.17  5  0.09  -70.6% 

可交换债 - - - - - 

合计 579  100.00  5,376.75  100.00  -1.6% 

资料来源：Wind，华西证券研究所 
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本周（09.24-09.30），房地产类集合信托合计发行 63.4 亿元，同比增速-55.6%，

环比增速-2.4%，平均收益 7.45%。9 月份，房地产类集合信托合计发行 318.1 亿元，

同比增速-53.8%，环比增速-32.8%，平均收益为 7.41%。 

 

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，9 月 24 日，北京召开中国人民银行货币政策委员会 2021 年第三季度（总

第 94 次）例会，会议指出应维护房地产市场健康发展，维护住房消费者合法权益。9

月 29 日，人民银行、银保监会联合召开房地产金融工作座谈会。会议要求，金融机

构要按照法治化、市场化原则，配合相关部门和地方政府共同维护房地产市场的平稳

健康发展，维护住房消费者合法权益。9 月 26 日，南京第二批集中供地市场降温，

房企积极度、参与度下降，且在开盘前夕 11 幅地块终止出让。本批土拍共推出 42幅

地块，最终揽金 507 亿元，11 块达到最高限价摇号，成交土地面积约 152.78 万㎡、

建筑面积约 362 万㎡。9 月 27 日，广州第二批集中供地出让次日，两日共推出 48 宗

地，总出让面积 270.76 万平方米，总建面 878.74 万平方米，总起价 1124 亿元。共

有 23 宗地成交，总成交金额达 569.37 亿元；25 宗地流拍，流拍率达 52.08%。深圳

第二批集中供地最终成交 21 块土地，仅出现一宗土地流拍，共吸金约 450 亿元，其

中共有 17 宗地块触及最高价，溢价率也基本到了 15%的上限。9 月 30 日，无锡三批

次集中供地挂牌 20 宗地块，总起价 273.7 亿元。 

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、旭辉永升服务、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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