
 

 

 
请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明 

  

 
[Table_Title] 
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[Table_Summary] ►   一周行情回顾 
本周，申万房地产指数下跌 8.1%，沪深 300 指数下跌 1.03%，

相对收益为-7.07%，板块表现弱于大盘。 

►   行业基本面 
本周(10.22-10.28)，华西地产组跟踪的58个重点城市一手房合

计成交 65279 套，同比增速-26.7%，环比增速 0%；合计成交面

积 623.4 万平方米，同比增速-30.9%，环比增速 0.2%。 

本周(10.22-10.28)，华西地产组跟踪的16个重点城市二手房合

计成交 11556 套，同比增速-45.3%，环比增速-1.1%；合计成交

面积 106.4 万平方米，同比增速-47.8%，环比增速-12.3%。 

本周（10.22-10.28），华西地产组跟踪的17个重点城市商品房

库存面积 19273.8 万平方米，环比增速 0.4%，去化周期 80.2

周。 

本周（10.18-10.24），供应土地 1652.7 万平方米，同比增速-

51%；供应均价 3681 元/平方米，同比增速 56.9%。成交土地

1200.7万平方米，同比增速-74.3%；土地成交金额275.4亿元，

同比增速-77.4%。 

本周（10.22-10.28）房地产企业合计发行信用债 54.7 亿

元，同比增速-62.3%，环比增速 36.4%。房地产企业合计发行

信用债 83.31 亿元，同比增速-74.2%，环比增速-79.6%。 

投资建议 
本周，10 月 28 日，国家发改委外资司和国家外汇局资本司联合

召集了包括万科、世茂、建业等8家房企在京召开了中资房企外

债专题座谈会。与会企业大多反映了当前房地产市场的面临的

困境，并希望监管部门出台政策支持企业的发展。住建部召开

发展保障性租赁住房工作现场会，指出要把握好保障性租赁住

房工作的政策导向，坚持小户型、低租金面向新市民和青年

人，不设收入线门槛，以70平方米以下的小户型为主。10月 22

日，住建部和应急管理部发布关于加强超高层建筑规划建设管

理的通知，指出城区常住人口不足三百万禁建超250米以上超高

层建筑。上海统计局发布统计数据，前三季度上海新建商品房

销售面积 1291.01 万平方米，比去年同期增长 14.1%，两年平均

增长 2.0%。其中，新建商品住宅销售面积 1052.62 万平方米，

同比增长 15.0%，两年平均增长 3.3%。 

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、保利发展、金科股

份、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、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 

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 18.21 增持 3.44 3.57 3.66 3.94 5.3 5.1 5.0 4.6 

600048.SH 保利发展 12.56 增持 2.35 2.42 2.61 2.84 5.3 5.2 4.8 4.4 

000656.SZ 金科股份 4.44 买入 1.06 1.32 1.47 1.62 4.2 3.4 3.0 2.7 

601155.SH 新城控股 34.24 增持 5.61 6.78 8.10 9.59 6.1 5.1 4.2 3.6 

002244.SZ 滨江集团 4.08 增持 0.52 0.75 0.88 1.08 7.8 5.4 4.6 3.8 

2007.HK 碧桂园 6.13 增持 1.81 1.59 1.86 2.21 3.4 3.9 3.3 2.8 

0884.HK 旭辉控股集团 3.62 增持 0.81 0.99 1.14 1.36 4.5 3.7 3.2 2.7 

1238.HK 宝龙地产 4.49 买入 0.98 1.47 1.86 2.25 4.6 3.1 2.4 2.0 

6098.HK 碧桂园服务 50.70 买入 0.62 0.96 1.32 1.86 81.8 52.8 38.4 27.3 

001914.SZ 招商积余 13.50 买入 0.41 0.41 0.61 0.80 32.9 32.9 22.1 16.9 

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 11.83 买入 0.15 0.24 0.36 0.55 78.9 49.3 32.9 21.5 

002968.SZ 新大正 31.85 买入 1.89 1.22 1.55 1.94 16.9 26.1 20.5 16.4 

603506.SH 南都物业 14.04 买入 0.85 1.03 0.94 1.14 16.5 13.6 14.9 12.3 
 

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 8.1%，沪深 300 指数下跌 1.03%，相对收益为-7.07%，

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：中迪投资、ST 爱旭、万业企业、浙江广厦、ST 新光，涨跌幅排名后 5 位的

房地产个股分别为京投发展、阳光城、皇庭国际、万科 A、首开股份。 

 

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】住建部：召开发展保障性租赁住房工作现场会，指出要握好保障性

租赁住房工作的政策导向，坚持小户型、低租金面向新市民和青年人，不设收入线门

槛，以 70 平方米以下的小户型为主。（澎湃新闻） 

【中央政策】国家外管局：为房企境内资金偿还境外债开辟“绿色通道”，房企

用境内资金偿还境外债时，审批速度明显加快。（财联社） 

【地方政策】天津：市住建委房地产市场中心召开会议提出：一要按照全市统一

要求，按时限、高标准完成“双随机、一公开”监管工作；二要提高对信息补录工作

重要性和紧迫性的思想认识；三要加强网络舆情监测（搜狐） 

【市场行情】上海统计局：前三季度上海新建商品房销售面积 1291.01 万平方米，

比去年同期增长 14.1%，两年平均增长 2.0%。其中，新建商品住宅销售面积 1052.62

万平方米，同比增长 15.0%，两年平均增长 3.3%。（观点地产网） 

【市场行情】深圳：近期，深圳银保监局等三部门发布《关于推动金融业服务新

发展格局的指导意见》，持续加大房地产信贷业务检查力度。（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 住建部：召开发展保障性租赁住房工作现场会，指出要

握好保障性租赁住房工作的政策导向，坚持小户型、低
澎湃新闻 2021/10/24 

-8.10%

-1.03%

-10.00% -5.00% 0.00%

申万房地产指数

沪深300指数
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租金面向新市民和青年人，不设收入线门槛，以 70平方

米以下的小户型为主。（澎湃新闻） 

中央政策 

国家外管局：为房企境内资金偿还境外债开辟“绿色通

道”，房企用境内资金偿还境外债时，审批速度明显加

快。（财联社） 

财联社 2021/10/26 

中央政策 
住建部：城区常住人口不足三百万禁建超 250 米以上超

高层建筑。（澎湃新闻） 
澎湃新闻 2021/10/26 

中央政策 

发改委：10月 28日，国家发改委外资司和国家外汇局资

本司联合召集了包括万科、世茂、建业等 8家房企在京

召开了中资房企外债专题座谈会。与会企业大多反映了

当前房地产市场的面临的困境，并希望监管部门出台政

策支持企业的发展。（财联社） 

财联社 2021/10/28 

市场行情 

发改委：10月 29日发布《关于推进体育公园建设的指导

意见》，其中明确发展目标为，到 2025 年，全国新建或

改扩建 1000 个左右体育公园。（观点地产网） 

观点地产网 2021/10/29 

地方政策 

湖南：10月 22日，湖南省住建厅正式印发《湖南省公共

租赁住房分配和运营管理办法》，《办法》对公租房保

障范围、保障方式及标准、租金管理、盘活处置等方面

进行规范和明确,进一步规范公租房管理制度,堵塞管理

漏洞,提升管理水平,促进解决城镇低收入、中等偏下收

入家庭和新市民的住房困难问题。（腾讯新闻） 

腾讯新闻 2021/10/22 

地方政策 

天津：10月 22日，天津规划和自然资源局下发三则补充

公告，将津南双港（挂）2011-118 号、津辰双青（挂）

2011-133 号、津辰双青（挂）2011-132 号三宗地块限价

房以及剩余房源全部调整为普通商品房。（观点地产

网） 

观点地产网 2021/10/22 

地方政策 

重庆：10月 26日，重庆市房地产业协会发布《倡议

书》，明确提出建立支持人才优先选房机制及设置人才

购房专项优惠。（澎湃新闻） 

澎湃新闻 2021/10/26 

地方政策 

天津：市住建委房地产市场中心召开会议提出：一要按

照全市统一要求，按时限、高标准完成“双随机、一公

开”监管工作；二要提高对信息补录工作重要性和紧迫

性的思想认识；三要加强网络舆情监测（搜狐） 

搜狐 2021/10/26 

地方政策 

广州：广州住房公积金管理中心在保障性租赁住房中，

率先试点公积金“按月还租”，缴存人可授权住房公积

金中心直接划转公积金给收租方，用于支付房租。（财

经网） 

财经网 2021/10/27 
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地方政策 

陕西：住建部与自然资源和规划局发布通知，自持租赁

住房应按整幢或整单元方式集中配建，不足整单元的，

按由低至高的顺序提供房源。自持租赁住房，自持年限

应不低于10年。（澎湃新闻网） 

澎湃新闻 2021/10/29 

市场行情 

上海统计局：前三季度上海新建商品房销售面积 1291.01

万平方米，比去年同期增长 14.1%，两年平均增长

2.0%。其中，新建商品住宅销售面积1052.62 万平方

米，同比增长 15.0%，两年平均增长 3.3%。（观点地产

网） 

观点地产网 2021/10/24 

市场行情 

南京：10月 24日，南京市第三批集中供地拟出让 61宗

地块，总起始价约482.86 亿元，合计出让面积约274.16

万平方米，将于2021 年 11 月 25日开始限时竞价。（观

点地产网） 

观点地产网 2021/10/24 

市场行情 
住建部：2021 年 1-9 月份，全国新开工改造城镇老旧小

区 5.12 万个，占年度目标任务的94.8%。（澎湃新闻） 
澎湃新闻 2021/10/25 

市场行情 

深圳：近期，深圳银保监局等三部门发布《关于推动金

融业服务新发展格局的指导意见》，持续加大房地产信

贷业务检查力度。（观点地产网） 

观点地产网 2021/10/25 

市场行情 

深圳：10月 25日，深圳住建部相关数据显示，上周深圳

二手房网签量持续低迷，仅为456 套（含自助网签），

环比上升4%，但仍未突破 500 套关口。（证券时报网） 

证券时报网 2021/10/25 

市场行情 

南京：10月 25日，南京市挂出了第三批集中供地的信

息，总供地数达61幅，将在11月 25日正式出让。土地

出让面积总计 274.16 万平方米，总起拍价达 482.86 亿

元，总最高限价549.43 亿元。 （澎湃新闻网） 

澎湃新闻 2021/10/25 

市场行情 

苏州：10月 25日，苏州市自然资源和规划局发布苏州市

区国有建设用地使用权网上挂牌出让公告。据悉，此次

共出让 26宗地块。（金融界） 

金融界 2021/10/25 

市场行情 

长沙：长沙第二批集中供地，8宗地块中止、8宗地块终

止、10宗地块底价成交、3宗流拍，成交总价为 88.48

亿元，总出让面积67.62 万平方米。（观点地产网） 

观点地产网 2021/10/26 

市场行情 

北京：10月 26日，北京市规自委底价成交了6宗商业金

融服务业用地，合计建面约 29万平方米，成交总价

105.7 亿元。（中房网） 

中房网 2021/10/27 

市场行情 

四川：10月 27日，四川眉山拍卖出让4宗地块的国有建

设用地使用权，总出让面积约633.4 亩，总起拍价约4.7

亿元。（观点地产网） 

观点地产网 2021/10/27 
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市场行情 

深圳：10月 27日，深圳市发布第三批集中供地地块出让

信息，11宗地总建面约191.6 万平方米，总起始价约

352 亿元。（财经网） 

财经网 2021/10/27 

市场行情 

西安：西安住建局通报上半年房企“双随机、一公开”

抽查，在抽查的84家房地产企业中，46家企业检查结果

为合格，38家企业检查结果为不合格，其中20家未报送

资料，18家资料不合格。同时，住建局要求各单位对不

合格企业暂停办理审批业务，规范行业秩序。（新浪财

经） 

新浪财经 2021/10/28 

市场行情 

贵阳：三季度，贵阳市房地产商品房屋销售面积 734.39

万平方米，比上年同期下降 14.0%，增速较二季度回落

14.5 个百分点；商品房屋销售额 658.52 亿元，比上年同

期下降 15.4%，增速较二季度月回落 17.5 个百分点。

（观点地产网） 

观点地产网 2021/10/28 

市场行情 

深圳：10月 28日，深圳公告一宗前海商业用地，将于

11 月 16日出让。土地面积26846.06 平方米，总建筑面

积 29998 平方米，租赁挂牌起始价 3.47 亿元。（观点地

产网） 

观点地产网 2021/10/28 

市场行情 
上海：上海第三批集中出让住宅用地共计 27宗，有 1宗

是“双定双限房”商品住房项目。（观点地产网） 
观点地产网 2021/10/29 

市场行情 
央行：三季度末房地产贷款余额51.4 万亿元 同比增

7.6%。（观点地产网） 
观点地产网 2021/10/30 

市场行情 

深圳：发改委发布2021 年 1-9 月深圳市重大项目进展情

况。1-9月，406 个市重大建设项目累计完成投资1899.8

亿元，完成年度投资计划82.9%。（南都讯） 

南都讯 2021/10/30 

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 

【万科 A】2021Q3 实现营收 1043.8 亿元，同比+9.70%；归母净利润 56.4 亿元，

同比-23.30%。前三季度实现营收 2714.9 亿元，同比+12.42%；归母净利润 166.9 亿

元，同比-15.98%。 

【华侨城 A】2021Q3 实现营收 264.31 亿元，同比+62.21%；归母净利润 18.35亿

元，同比-41.00%。前三季度实现营收494.45亿元，同比+47.97%；归母净利润34.19

亿元，同比-34.85%。 

【华发股份】2021Q3 实现营收 78.96 亿元，同比+33.94%；归母净利润 3.66 亿

元，同比+26.69%。前三季度实现营收 286.70 亿元，同比-0.32%；归母净利润 20.53

亿元，同比+16.95%。 
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【绿地控股】2021Q3 实现营收 1440.71 亿元，同比+29.73%；归母净利润 29.31

亿元，同比-27.12%；合同销售金额 661.47 亿元，同比-22.00%；合同销售面积

523.60万平方米，同比-28.20%。前三季度实现营收4267.67亿元，同比+32.99%；归

母净利润 111.65 亿元，同比-7.28%；合同销售金额 2302.21 亿元，同比+5.70%；合

同销售面积 1817.10 万平方米，同比+3.20%。 

 

表 2 本周公司公告汇总 

公司名称 内容 日期 

合生创展 
2021 年前三季度，公司实现合约销售金额302 亿元，同比+37.2%；

合约销售面积 76.54 万平方米，同比-36.94%。 
2021/10/24 

旭辉永升服务 
10 月 23日，按配售价 15.76 港元配售8.4 亿股现有股份，相当于本

公告日期已发行股份总数5%。 
2021/10/24 

越秀地产 
10 月 24日，公司出售在广州拥有商业物业的目标公司100%股权，

所得款项净额为39.19 亿港元。 
2021/10/24 

中梁控股 
10 月 22日购回 2021 年 11 月票据累计本金额达1200 万美元，占

2021 年 11 月票据初始发行本金总额的6%。 
2021/10/24 

绿地控股 

2021Q3 实现营收1440.71 亿元，同比+29.73%；归母净利润 29.31 亿

元，同比-27.12%；合同销售金额661.47 亿元，同比-22.00%；合同

销售面积523.60 万平方米，同比-28.20%。 

前三季度实现营收4267.67 亿元，同比+32.99%；归母净利润 111.65

亿元，同比-7.28%；合同销售金额 2302.21 亿元，同比+5.70%；合

同销售面积1817.10 万平方米，同比+3.20%。 

2021/10/25 

华侨城 A 

2021Q3 实现营收264.31 亿元，同比+62.21%；归母净利润18.35 亿

元，同比-41.00%。前三季度实现营收 494.45 亿元，同比+47.97%；

归母净利润34.19 亿元，同比-34.85%。 

2021/10/25 

南都物业 

2021Q3 实现营收4.06 亿元，同比+13.66%；归母净利润 5035.38 万

元，同比+35.88%。前三季度实现营收 11.70 亿元，同比+15.04%；

归母净利润1.35 亿元，同比+28.54%。 

2021/10/25 

我爱我家 
公司股东东银玉衡减持股份 7066.50 万股，占总股本3%；现其持有

1.75 万股，占总股本7.43%。 
2021/10/25 

美好置业 

2021Q3 实现营收11.85 亿元，同比+372.37%；归母净利润-2.63 亿

元，同比-48.01%。前三季度实现营收 19.30 亿元，同比-11.69%；

归母净利润-5.74 亿元，同比-301.02%。 

2021/10/25 

华发股份 

2021Q3 实现营收78.96 亿元，同比+33.94%；归母净利润3.66 亿

元，同比+26.69%。前三季度实现营收 286.70 亿元，同比-0.32%；

归母净利润20.53 亿元，同比+16.95%。 

2021/10/26 

华夏幸福 

2021Q3 销售额71.9 亿元，同比-60.4%；销售面积 24.0 万平方米，

同比-78.6%。2021 年前三季度销售额207.3 亿元，同比-65.5%.销售

面积 93.1 万平方米，同比-71.8%。 

2021/10/26 

大悦城地产 
前三季度实现合同销售金额 205.57 亿元，同比+75.69%；合同销售

面积 51.64 万平方米，同比+52.60%。 
2021/10/26 
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苏宁环球 

2021Q3 实现营收6.77 亿元，同比-0.96%；归母净利润1.1 亿元，同

比-49.10%。前三季度实现营收 24.37 亿元，同比-5.13%；归母净利

润 7.41 亿元，同比-14.22%。 

2021/10/26 

招商蛇口 

公司前三季度实现营收约817.9 亿元，同比+63.1%；实现归母净利

润 63.5 亿元，同比+189.8%。Q3实现营收约371.0 亿元，同比

+43.8%；实现归母净利润21.0 亿元，同比+64.3% 

2021/10/27 

招商积余 

公司前三季度实现营收约75.9 亿元，同比+27.0%；实现归母净利润

3.8 亿元，同比+15.8%。Q3 实现营收约28.1 亿元，同比+33.3%；实

现归母净利润 1.3 亿元，同比-11.4% 

2021/10/27 

彩生活 10 月 27日上午 9点正式复牌 2021/10/27 

中梁控股 购回 2021 年 11月票据、2022 年 1月票据及2022 年 7月票据 2021/10/27 

正荣地产 进一步回购2亿美元 2021 年到期年息 5.95%的优先票据 2021/10/27 

万科 A 

2021Q3 实现营收1043.8 亿元，同比+9.70%；归母净利润56.4 亿

元，同比-23.30%。前三季度实现营收 2714.9 亿元，同比+12.42%；

归母净利润166.9 亿元，同比-15.98%。 

2021/10/28 

新城控股 

2021Q3 实现营收300.2 亿元，同比-7.22；归母净利润15.8 亿元，

同比 3.01%。前三季度实现营收1091.2 亿元，同比+55.69%；归母净

利润 58.8 亿元，同比+24.24%。 

2021/10/28 

我爱我家 

2021Q3 实现营收28.2 亿元，同比-0.06%；归母净利润9694.9 万

元，同比-52.40%。前三季度实现营收 89.5 亿元，同比+32.51%%；

归母净利润4.8 亿元，同比+95.40%。 

2021/10/28 

特发服务 

2021 年 Q3 实现营收4.5 亿元，同比+59.92%；归母净利润2896.3 万

元，同比+0.67%。前三季度实现营收12.2 亿元，同比+58.90%；归

母净利润8533.3 万元，同比+17.15%。 

2021/10/28 

世联行 

2021 年 Q3 实现营收15.8 亿元，同比-5.57%；归母净利润4207.9 万

元，同比+625.95%。前三季度实现营收44.8 亿元，同比-0.08%；归

母净利润1.1 亿元，同比+264.54%。 

2021/10/28 

世茂股份 

2021 年 Q3 实现营收31.7 亿元，同比+11.00%；归母净利润 4681.5

万元，同比10.76%。前三季度实现营收 150.7 亿元，同比+25.46%；

归母净利润11.9 亿元，同比+10.06%。 

2021/10/28 

荣盛发展 

2021Q3 实现营收117.0 亿元，同比-33.20%；归母净利润5.7 亿元，

同比-60.99%。前三季度实现营收459.2 亿元，同比+5.17%；归母净

利润 31.0 亿元，同比-29.57%。 

2021/10/28 

华夏幸福 

2021 年 Q3 实现营收73.6 亿元，同比-62.02%；归母净利润-39.8 亿

元，同比-426.56%。前三季度实现营收284.2 亿元，同比-49.90%；

归母净利润-134.6 亿元，同比-284.84%。 

2021/10/28 

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(10.22-10.28)，华西地产组跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交 65279 套，

同比增速-26.7%，环比增速 0%；合计成交面积 623.4 万平方米，同比增速-30.9%，

环比增速 0.2%。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-11.2%、-24.1%和-34.3%，环比增速为 7.3%、6.9%和-8.1%；一线城市、二线城市

和三四线城市成交面积同比增速为-14.8%、-24.6%和-41.7%，环比增速为 0.3%、5.8%

和-5.8%。 

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（10.01-10.28），华西地产组跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交

225573 套，同比增速-32%，环比增速-21.4%；合计成交面积 2131.4 万平方米，同比

增速-35.8%，环比增速-24.3%。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-19.1%、-26.5%和-40.1%，环比增速为-17.7%、-34.1%和-8.5%；一

线城市、二线城市和三四线城市成交面积同比增速为-22.9%、-23.1%和-49.6%，环比

增速为-16%、-32.4%和-16%。 
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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） 65279 -26.7% 0.0% 61534  

成交面积（万平） 623.4 -30.9% 0.2% 594  

一线城市 套数（套） 13489 -11.2% 7.3% 11773  

成交面积（万平） 110.3 -14.8% 0.3% 97  

二线城市 套数（套） 24159 -24.1% 6.9% 24892  

成交面积（万平） 278.8 -24.6% 5.8% 285  

三四线城

市 

套数（套） 27631 -34.3% -8.1% 24870  

成交面积（万平） 234.3 -41.7% -5.8% 212  

部分重点城市 

北京 套数（套） 4318 70.9% 34.5% 3291  

成交面积（万平） 31.0 26.4% 17.4% 27  

上海 套数（套） 6154 11.1% 16.3% 4369  

成交面积（万平） 54.1 13.1% 13.1% 37  

广州 套数（套） 3017 -42.1% 2.1% 3191  

成交面积（万平） 25.2 -37.0% 1.4% 24  

深圳 套数（套） 0 -100.0% -100.0% 922  

成交面积（万平） 0.0 -100.0% -100.0% 9  

杭州 套数（套） 2118 31.7% 12.7% 2298  

成交面积（万平） 23.7 45.1% 11.8% 26  

南京 套数（套） 1517 -36.5% 18.1% 1291  

成交面积（万平） 19.2 -36.9% 41.9% 16  

武汉 套数（套） 3237 -49.2% -23.1% 3728  

成交面积（万平） 36.3 -52.9% -21.1% 41  

成都 套数（套） 2430 -43.5% -13.0% 3706  

成交面积（万平） 55.1 -24.6% -9.7% 71  

青岛 套数（套） 2841 -29.3% 38.7% 2426  

成交面积（万平） 31.5 -31.0% 36.7% 27  

福州 套数（套） 1247 19.2% 1.1% 1000  

成交面积（万平） 9.2 22.0% -3.2% 8  

厦门 套数（套） 937 -20.3% 90.3% 878  

成交面积（万平） 10.2 0.8% 122.2% 8  

济南 套数（套） 3878 21.9% 26.8% 3709  

成交面积（万平） 33.2 11.1% 20.7% 30  

宁波 套数（套） 1040 -15.9% -13.8% 1089  

成交面积（万平） 13.2 -7.3% -13.7% 13  
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南宁 套数（套） 2243 -13.7% 2.0% 2155  

成交面积（万平） 16.4 -21.3% 2.0% 16  

苏州 套数（套） 1571 -17.5% 4.2% 1601  

成交面积（万平） 18.9 -17.4% 1.7% 19  

无锡 套数（套） 1100 -44.8% 61.8% 1012  

成交面积（万平） 12.0 -45.2% 63.7% 11  

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(10.22-10.28)，华西地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交 11556 套，

同比增速-45.3%，环比增速-1.1%；合计成交面积 106.4 万平方米，同比增速-47.8%，

环比增速-12.3%。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-47.5%、-40.9%和-54.2%，环比增速为-5.6%、0.2%和 3%；一线城市、二线城市和

三四线城市成交面积同比增速为-48.7%、-46.4%和-50.5%，环比增速为-5.6%、-7.5%

和-30.5%。 

 

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（10.01-10.28），华西地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交

35668 套，同比增速-47.9%，环比增速-32.7%；合计成交面积 351.1 万平方米，同比

增速-46.7%，环比增速-34%。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-46.1%、-45.2%和-57.8%，环比增速为-35.5%、-29.2%和-38.4%；一线

城市、二线城市和三四线城市成交面积同比增速为-47.2%、-46.1%和-47.7%，环比增

速为-37.6%、-29.1%和-40.2%。 

 

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） 11556 -45.3% -1.1% 10544 

成交面积（万平） 106.4 -47.8% -12.3% 104 

一线城市 套数（套） 3335 -47.5% -5.6% 3215 

成交面积（万平） 28.6 -48.7% -5.6% 28 

二线城市 套数（套） 6458 -40.9% 0.2% 5568 

成交面积（万平） 58.6 -46.4% -7.5% 54 

三四线城

市 

套数（套） 1763 -54.2% 3.0% 1761 

成交面积（万平） 19.3 -50.5% -30.5% 22 

重点城市 

北京 套数（套） 3335 -26.1% 10.3% 2847 

成交面积（万平） 28.6 -27.2% 10.9% 25 

深圳 套数（套） 0 -100.0% -100.0% 368 

成交面积（万平） 0.0 -100.0% -100.0% 3 

杭州 套数（套） 515 -69.6% 23.2% 461 

成交面积（万平） 4.5 -72.2% 16.3% 4 

南京 套数（套） 1807 -28.7% 6.9% 1587 

成交面积（万平） 15.1 -33.8% 2.7% 13 

成都 套数（套） 641 -30.3% -3.5% 554 

成交面积（万平） 7.5 -41.1% -0.5% 7 

青岛 套数（套） 566 -61.1% -13.7% 692 

成交面积（万平） 5.1 -61.1% -15.4% 6 

厦门 套数（套） 770 -24.4% 1.2% 427 

成交面积（万平） 8.9 -20.5% 4.0% 5 

南宁 套数（套） 249 -49.9% -16.2% 248 

成交面积（万平） 2.3 -53.0% -17.2% 2 

苏州 套数（套） 1177 -25.7% -10.4% 984 

成交面积（万平） 13.7 -20.7% -0.3% 10 

无锡 套数（套） 733 -40.5% 13.6% 616 

成交面积（万平） 1.6 -86.2% -75.0% 5 

东莞 套数（套） 217 -61.4% -12.5% 384 

成交面积（万平） 2.5 -54.1% -36.6% 5 

扬州 套数（套） 167 -59.1% -2.3% 112 

成交面积（万平） 1.6 -58.8% -11.0% 1 

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） 1021 -46.2% 7.6% 944 

成交面积（万平） 11.0 -43.8% -9.4% 10 

金华 套数（套） 220 -59.6% 22.2% 184 

成交面积（万平） 2.8 -51.6% -24.9% 4 

江门 套数（套） 138 -44.4% -15.3% 137 

成交面积（万平） 1.3 -44.8% -79.0% 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（10.22-10.28），华西地产组跟踪的 17 个重点城市商品房库存面积

19273.8 万平方米，环比增速 0.4%，去化周期 80.2 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 0.3%、0.7%、0.1%，去化周期分别为

74.1 周、78.4 周、103.4 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

90

17,500

18,000

18,500

19,000

19,500

20,000

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

2
0
2
1
/7

/1
5

2
0
2
1
/8

/5

2
0
2
1
/8

/2
6

2
0
2
1
/9

/1
6

2
0
2
1
/1

0
/7

2
0
2
1
/1

0
/2

8

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

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

2
0
2
1
/7

/1
5

2
0
2
1
/8

/5

2
0
2
1
/8

/2
6

2
0
2
1
/9

/1
6

2
0
2
1
/1

0
/7

2
0
2
1
/1

0
/2

8
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二线城市库存面积（万平） 二线城市去化周期（周）
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三线城市库存面积（万平） 三线城市去化周期（周）
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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 19274 0.4% 240.5 80.2 80.4 

一线城市 7618 0.3% 102.9 74.1 75.1 

二线城市 8077 0.7% 103.0 78.4 78.0 

三四线城市 3578 0.1% 34.6 103.4 102.9 

重点城市 

北京 2322 0.0% 27.0 86.0 86.9 

上海 2665 0.4% 41.0 65.1 68.4 

广州 1960 0.5% 23.5 83.4 82.5 

深圳 672 0.0% 11.4 58.9 56.1 

杭州 884 -3.3% 25.0 35.3 37.1 

南京 2561 2.4% 14.3 179.7 177.6 

南宁 1001 0.1% 16.5 60.8 60.5 

福州 1421 0.3% 9.6 147.7 147.2 

厦门 285 0.4% 5.8 49.6 48.3 

宁波 364 1.1% 12.9 28.2 28.0 

苏州 1561 1.1% 18.9 82.5 80.6 

江阴 469 0.0% 1.4 341.9 289.8 

温州 1129 0.7% 18.3 61.7 63.2 

泉州 673 -0.1% 0.7 922.1 806.1 

莆田 425 0.5% 2.6 166.0 161.3 

宝鸡 602 -0.9% 6.1 98.8 98.5 

东营 279 0.3% 5.6 50.1 48.5 

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（10.18-10.24），土地供给方面，本周供应土地 1652.7 万平方米，同比增

速-51%；供应均价 3681 元/平方米，同比增速 56.9%。土地成交方面，本周成交土地

1200.7万平方米，同比增速-74.3%；土地成交金额275.4亿元，同比增速-77.4%。本

周土地成交楼面价 2294 元/平方米，溢价率 4.4%。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 4.6%、0.1%、6.8%。 

 

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 

保利置业集团 上海市 杨浦区 25,381.40 63,453.50 368,100.00 100 2021-10-13 

华润置地 北京市 海淀区 55,613.32 83,419.98 449,500.00 50 2021-10-13 

中铁置业 北京市 昌平区 27,077.63 56,500.00 94,875.00 100 2021-10-13 

中铁置业 北京市 大兴区 54,389.09 123,172.00 378,400.00 50 2021-10-13 

城建发展 北京市 昌平区 79,675.40 178,405.88 366,000.00 33 2021-10-13 

城建发展 北京市 丰台区 43,632.26 101,601.00 418,000.00 33 2021-10-13 

绿地控股 台州市 黄岩区 184,034.00 588,908.80 206,000.00 50 2021-10-18 

合景泰富集团 台州市 黄岩区 184,034.00 588,908.80 206,000.00 50 2021-10-18 

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（10.22-10.28）房地产企业合计发行信用债 54.7 亿元，同比增速-62.3%，

环比增速36.4%。本月至今（10.01-10.28）房地产企业合计发行信用债83.31亿元，

同比增速-74.2%，环比增速-79.6%。 

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 14  2.32  122.80  2.23  124.9% 

一般企业债 14  2.32  122.80  2.23  124.9% 

公司债 206  34.16  2,396.48  43.58  2.4% 

一般公司债 163  27.03  2,112.72  38.42  12.3% 

私募债 43  7.13  283.76  5.16  -38.4% 

中期票据 98  16.25  1,099.74  20.00  4.3% 

一般中期票据 98  16.25  1,099.74  20.00  4.3% 

短期融资券 117  19.40  796.71  14.49  -20.5% 

一般短期融资券 8  1.33  56.70  1.03  -51.2% 

超短期融资债券 109  18.08  740.01  13.46  -16.5% 

定向工具 40  6.63  338.00  6.15  27.5% 

资产支持证券 127  21.06  740.33  13.46  -26.3% 

交易商协会ABN 5  0.83  44.03  0.80  -9.4% 

证监会主管ABS 122  20.23  696.30  12.66  -27.1% 

项目收益票据 1  0.17  5  0.09  -70.6% 

可交换债 - - - - - 

合计 603  100.00  5,499.06  100.00  -4.7% 

资料来源：Wind，华西证券研究所 
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本周（10.22-10.28），房地产类集合信托合计发行 66.2 亿元，同比增速-30.1%，

环比增速 106.7%，平均收益 7.38%。本月至今（10.01-10.28）房地产类集合信托合

计发行 147.5 亿元，同比增速-64.9%，环比增速-46.8%，平均收益为 7.53%。 

 

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，10 月 28 日，国家发改委外资司和国家外汇局资本司联合召集了包括万科、

世茂、建业等 8 家房企在京召开了中资房企外债专题座谈会。与会企业大多反映了当

前房地产市场的面临的困境，并希望监管部门出台政策支持企业的发展。住建部召开

发展保障性租赁住房工作现场会，指出要把握好保障性租赁住房工作的政策导向，坚

持小户型、低租金面向新市民和青年人，不设收入线门槛，以 70 平方米以下的小户

型为主。10 月 22 日，住建部和应急管理部发布关于加强超高层建筑规划建设管理的

通知，指出城区常住人口不足三百万禁建超 250 米以上超高层建筑。上海统计局发布

统计数据，前三季度上海新建商品房销售面积 1291.01 万平方米，比去年同期增长

14.1%，两年平均增长 2.0%。其中，新建商品住宅销售面积 1052.62 万平方米，同比

增长 15.0%，两年平均增长 3.3%。 

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、保利发展、金科股份、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、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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