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 主要观点： 

 市场表现： 
本周，上证指数-0.98%，收报于 3547.34 点；创业板指本周+2.00%，
收报 3350.67 点；沪深 300 本周-1.03%，收报于 4908.77 点。房地产
板块-8.1%，在 28 个行业内位列第 28 位。 
新房成交：成交面积同比-30.6%，环比+10.4% 
本周（10.22-10.28），我们重点跟踪的 32 城一手房成交面积合计约 333
万方，同比-30.6%，环比+10.4%。其中，一线（4 城）一手房合计成交
面积 94 万方，同比-31.4%、环比+13.1%；二线（14 城）一手房合计成
交面积 141 万方，同比-24.6%、环比+6.3%；三线（14 城）一手房合计
成交面积 98 万方，同比-37.0%、环比+14.2%。 
二手房成交：成交面积同比-51.7%，环比+2.3% 
本周（10.22-10.28），我们重点跟踪的 17 城二手房成交面积合计约 97 万
方，同比-51.7%，环比+2.3%。其中，一线（2 城）二手房合计成交面积 28
万方，同比-50.7%、环比+5.9%；二线（8 城）二手房合计成交面积 46 万
方，同比-18.4%、环比+1.9%；三线（7 城）二手房合计成交面积 23 万方，
同比-53.6%、环比-0.8%。 
新房库存：库存面积环比+0.86%，去化周期 9.7 月 
截至 2021.10.28，我们重点跟踪的 16 城新房库存面积合计约 9193 万方，
环比+0.86%，整体去化周期（按面积）约 9.7 月。其中，一线（4 城）新房
库存合计 2930 万方，环比+0.97%，去化周期 8.5 月；二线（6 城）新房库
存 3120 万方，环比+0.04%，去化周期 7.3 月；三线（6 城市）新房库存

3120 万方，环比+0.04%，去化周期 18.4 月。 
土地市场：百城土地成交面积 1201 万方，成交土地总价 275 亿元，土
地溢价率 4.39% 
上周（10.18-10.24），百城土地供应数量为 187 宗，对应土地供应建面
约 1653 方；百城土地成交数量为 128 宗，对应土地成交建面约 1201
万方，成交土地总价约 275 亿元，百城土地溢价率为 4.39%。其中，一
线、二线、三线城市土地成交建面分别为 184 万方、379 万方和 638 万
方，同比分别为 0%、-81%和-74%，对应土地溢价率分别为 4.56%、
0.10%和 6.80%。 
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投资建议： 
继“三条红线”后，“房地产贷款集中度管理”及“土地供应两集中”
等政策的出台，将供需两端双向约束。调控风向未变，“以稳为主”
仍为主基调，大放大收的空间较窄。当前板块估值及仓位已处历史低
位。往后看，低基数效应消退，Q4 基本面下行承压，行业供需两端
受限带来拿地、销售、降杠杆之间的不协调加重。建议关注：（1）稳
健发展型：保利发展、万科 A、金地集团；（2）成长受益型：金科股
份、中南建设、华发股份；（3）物管优质标的：华润万象生活、碧桂
园服务、金科服务、宝龙商业等。 
风险提示： 
房地产调控政策趋严，销售修复不及预期，资金面大幅收紧等。 
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1 新房成交：成交面积同比-30.6%，环比

+10.4% 
本周（10.22-10.28），我们重点跟踪的 32 城一手房成交面积合计约 333 万

方，同比-30.6%，环比+10.4%。其中，一线（4 城）一手房合计成交面积 94 万方，
同比-31.4%、环比+13.1%；二线（14 城）一手房合计成交面积 141 万方，同比-
24.6%、环比+6.3%；三线（14 城）一手房合计成交面积 98 万方，同比-37.0%、
环比+14.2%。 

 
图表 1 32 城一手房成交面积及其同比、环比（万方） 图表 2 一线城市一手房成交面积及其同比、环比（万方） 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 
图表 3 二线城市一手房成交面积及其同比、环比（万方） 图表 4 三线城市一手房成交面积及其同比、环比（万方） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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32城合计成交套数 32城同比 32城环比
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一线成交套数 一线同比 一线环比
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二线成交套数 二线同比 二线环比
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成交套数：本周，我们重点跟踪的 32 城一手房成交套数合计约 31649 套，同
比-30.5%，环比 5.6%。其中，一线（4 城）一手房合计成交套数 9077 套，同比
-30.0%、环比+13.6%；二线（14 城）一手房合计成交套数 12174 套，同比-27.7%、
环比+2.2%；三线（14 城）一手房合计成交套数 10398 套，同比-33.9%、环比
+3.4%。 

 
图表 5 32 城一手房成交套数及其同比、环比（套） 图表 6 一线城市一手房成交套数及其同比、环比（套） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
 
图表 7 二线城市一手房成交套数及其同比、环比（套） 图表 8 三线城市一手房成交套数及其同比、环比（套） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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2 新房库存：库存面积环比+0.86%，去化周期

9.7 月 
库存面积：截至 2021.10.28，本周，我们重点跟踪的 16 城新房库存面积合计

约 9193 万方，环比+0.86%，整体去化周期（按面积）约 9.7 月。其中，一线（4 城）
新房库存合计 2930 万方，环比+0.97%，去化周期 8.5 月；二线（6 城）新房库存
3143 万方，环比+1.58%，去化周期 7.3 月；三线（6 城市）新房库存 3120 万方，
环比+0.04%，去化周期 18.4 月。 

  

图表 9 重点城市本周商品房成交面积同比及环比 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 

-100%

0%

100%

200%

300%

400%

500%

600%

杭州 福州 上海 宁波 济南 苏州 青岛 南宁 南京 北京 成都 广州 武汉

同比 环比



 
 

行业研究 

 

 
 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                   8 / 17                                     证券研究报告  

 
 

图表 10 16 城新房库存面积及其去化周期（万方，月） 图表 11 一线城市新房库存面积及其去化周期（万方，月） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
 
图表 12 二线城市新房库存面积及其去化周期（万方，月） 图表 13 三线城市新房库存面积及其去化周期（万方，月） 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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库存套数：本周，我们重点跟踪的 16 城新房库存套数合计约 808996 套，环比

0.70%，整体去化周期（按套数）约 9.4 月。其中，一线（4 城）新房库存套数合计
230417 套，环比 0.06%，去化周期 7.1 月；二线（6 城）新房库存套数 273519 套，
环比 1.56%，去化周期 7.2 月；三线（6 城）新房库存套数 305060 套，环比 0.41%，
去化周期 19.0 月。 

 
图表 14 16 城新房库存套数及其去化周期（套，月） 图表 15 一线城市新房库存套数及其去化周期（套，月） 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 
图表 16 二线城市新房库存套数及其去化周期（套，月） 图表 17 三线城市新房库存套数及其去化周期（套，月） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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3 二手房市场：成交面积同比-51.7%，环比

+2.3% 
成交面积：本周（10.22-10.28），我们重点跟踪的 17 城二手房成交面积合计

约 97 万方，同比-51.7%，环比+2.3%。其中，一线（2 城）二手房合计成交面积 28
万方，同比-50.7%、环比+5.9%；二线（8 城）二手房合计成交面积 46 万方，同比
-51.4%、环比+1.9%；三线（7 城）二手房合计成交面积 23 万方，同比-53.6%、环
比-0.8%。 

 
图表 18 17 城二手房成交面积及其同比、环比（万方） 图表 19 一线城市二手房成交面积及其同比、环比（万方） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
 
图表 20 二线城市二手房成交面积及其同比（万方） 图表 21 三线城市二手房成交面积及其同比（万方） 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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成交套数：本周，我们重点跟踪的 17 城二手房成交套数合计 8958 套，同比

-54.2%，环比+3.5%。其中，一线（2 城）二手房合计成交套数 3141 套，同比-
51.6%、环比+7.8%；二线（8 城）二手房合计成交套数 3764 套，同比-56.4%、
环比+0.4%；三线（7 城）二手房合计成交套数 2053 套，同比-53.7%、环比+2.9%。 

 
图表 22 17 城二手房成交套数及其同比、环比（套） 图表 23 一线城市二手房成交套数及其同比、环比（套） 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 
 
图表 24 二线城市二手房成交套数及其同比、环比（套） 图表 25 三线城市二手房成交套数及其同比、环比（套） 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究 
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4 土地市场：百城土地成交面积 1201 万方，
成交土地总价 275 亿元，土地溢价率 4.39% 

上周（10.18-10.24），百城土地供应数量为 187 宗，对应土地供应建面约
1653 万方；百城土地成交数量为 128 宗，对应土地成交建面约 1201 万方，成
交土地总价约 275 亿元，百城土地溢价率为 4.39%。其中，一线、二线、三线
城市土地成交建面分别为 184 万方、379 万方和 638 万方，同比分别为 0%、-
81%和-74%，对应土地溢价率分别为 4.56%、0.10%和 6.80%。 

 
图表 26 百城土地供应面积及其同比、环比（周） 图表 27 百城土地成交面积及其同比、环比（周） 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 
图表 28 一二三线土地成交面积同比（周） 图表 29 一二三线土地成交面积环比（周） 

 
 

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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5 行业新闻： 
1、中国人民银行：前 9 月长三角地区人民币贷款增加 5.1 万亿元；三季度末房

地产贷款余额 51.4 万亿元，同比增长 7.6%。（中国人民银行官网） 
2、发改委、国家体育总局等七部门：发布《关于推进体育公园建设的指导意见》，

2025 年全国新建或改扩建 1000 个左右体育公园。（国家发改委官网） 
3、住房和城乡建设部、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》，要严格管控新建超高层建筑。（住建部官网） 
4、上海土地交易市场：上海第三批集中供地，411 亿挂牌 27 宅地，总出让面

积约 156 万平米，首现“双定双限房”地块。（上海土地交易市场官网） 
5、天津市住建委：天津进一步细化新建商品房预售资金监管要求，要求开发商

应当按幢或者多幢建立新建商品房预售资金监管专用账户。（天津市住建委官网） 
6、青海省住房和城乡建设厅：青海敦促房企以转让未开发用地等方式回笼资金

以保障楼栋竣工。（青海省住房和城乡建设厅官网） 
7、山西省住建厅官网：山西 9 部门联合印发《山西省整治规范房地产市场秩序

三年行动实施方案》，将重点整治房地产开发、房屋买卖、住房租赁、物业服务等
领域问题。（山西省住建厅官网） 

8、深圳银保监局：深圳出台《关于推动金融衣服五新发展格局的指导意见》，
将支持辖内机构有序参与 REITs，严格执行房地产金融监管要求，防止资金违规流
入房地产市场。（深圳银保监局官网） 

图表 30 百城及一二三线土地溢价率（周） 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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 9、深圳市规划和自然资源局：深圳发布第三批次居住用地集中出让，共计 11
宗住宅用地，挂牌期自 11 月 16 日至 11 月 25 日止，总建筑面积约 191.6 万平方
米，总起价 352 亿元，最高溢价率仍控制在 15%以内。（深圳市规划和自然资源局
官网） 

10、成都市公共资源交易中心：成都挂牌三宗商服用地，将于 11 月 29 日正式
出让，三宗地块总净用地面积为 20.8 万平方米，起拍总价为 2.77 亿元；成都邛崃
市出让 2 宗住宅兼商业用地，总成交面积 7 万平方米，总成交价格 4.3 亿元。（成
都市公共资源交易中心官网） 

11、合肥市住房保障和房产管理局、安徽银保监局办公室、合肥市发展和改革
委员会等 11 部门：合肥力争 3 年实现房产市场秩序好转，严查变相涨价等行。（合
肥市住房保障和房产管理局、安徽银保监局办公室、合肥市发展和改革委员会等 11
部门） 

12、合肥公共资源交易中心：合肥成交 2 宗地块，总成交面积 6.1 万平方米，
总成交价格 2.5 亿元。（合肥公共资源交易中心官网） 

13、苏州市自然资源和规划局：苏州挂牌出让 2 宗地块，将于 11 月 25 日开拍，
总占地面积 2.1 万平方米，总起拍价 1 亿元。（苏州市自然资源和规划局官网） 

14、石家庄市公共资源交易中心：石家庄 66.9 亿出让 10 宗地总占地面积 74.9
亩，仅成交 3 宗，成交面积约 220 亩，成交总价 20.5 亿元，流拍 7 宗。（石家庄市
公共资源交易中心官网） 

15、郑州市房协：郑州市将严格执行明码标价制度，不开展无序价格竞争（郑
州市房协官网） 

16、东莞市税务局：东莞市自 11 月 1 日起正式降低二手房交易个税，个人转让
二手住宅、非二手住宅的个人所得税核定征收率分别调整为 1%、1.5%。(东莞市税
务局官网) 

17、贵阳市统计局：贵阳市三季度商品房销售面积 734.4 万平方米，同比下降
14%，较二季度回落 14.5%。（贵阳市统计局官网） 

18、眉山市公共资源交易中心：四川眉山挂牌出让 4 宗地块，将于 11 月 17 日
拍卖，总出让面积 42.2 万平方米，总起拍价 4.7 亿元。(眉山市公共资源交易中心官
网） 

19、河北雄安新区：印发《雄安新区住宅物业服务等级标准》明确物企经营范
围，同时对物业服务标准划分五个等级。（中国雄安官网） 

20、广州市物业管理行业协会：发布了《配套物业服务费市场参考价》，分为
三档次、9 类物业服务费市场参考价。（羊城晚报） 

 

6 公司要闻： 
1、【万科 A】公司债券“18 万科 02”已全额回售，回售价 104.18 元/张，回

售数量约 892 万张，该债券将于 10 月 29 日摘牌；前三季度营业收入 2714.9 亿元，
同比增长 12.4%，归母净利 166.9 亿元，同比减少 16%，集团房地产开发及相关资
产经营业务的毛利率（扣除税金及附加）为 17.5%,同比下降 5.4pct。 

2、【阳光城】针对三季度报业绩下滑，“泰康系”两位董事投反对票；第三季
度营收 114 亿元，同比下降 18.2%；归母净利 9.2 亿元，同比减少 11.6%；单季扣
非净利亏损 17.5 亿元，同比下降 274.3%。 
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 3、【中南建设】第三季度营收 226 亿元，同比增长 39.8%；归母净利 10.2 亿
元，同比下降 37.8%；控股股东中南城投继续增持公司，目前已增持 1.09 亿股。 

4、【金地集团】拟出资 0.84 亿元认购基金份额，投资于医疗健康等行业，并
探索医疗康养与地产结合的形式提升公司品牌价值；公司出资 0.5 亿元认购苏州启
明融乾股权投资合伙企业份额。 

5、【合生创展集团】耗资 1917.6 万港元回购 76.4 万股，回购价每股 25.1 港
元。 

6、【碧桂园】公司发布“19 碧地 03”债券 2021 年票面利率不调整公告，该
债券发行总额 30 亿元，到期日为 2023 年 11 月 19 日，票面利率为 4.98%。 

7、【招商蛇口】为大连、重庆及长春 3 个项目子公司提供总计 21 亿元担保；
前三季度营业收入 817.6 亿元，同比增长 63. 1%，归母净利 63.5 亿元，同比增长
189.8%；拟为部分联营及合营公司提供不超过 283.14 亿元担保额度。 

8、【保利置业】张炳南辞去主席及执董职位，万宇清继任。 
9、【绿地控股】发布三季报，公司前三季度营收 4267.7 亿元同比增长 33%,归

母净利 111.7 亿元，同比减少 7.3%；公司第一大股东格林兰解质 3.17 亿股，占其
所持公司股份 8.5%,占公司总股本 2.5%。 

10、【大悦城地产】前 9 月销售额 205.6 亿，同比增长 75.7%；合同销售总金
额约 117 亿元。 

11、【中梁控股】购回 2021 年 11 月票据、2022 年 1 月票据及 2022 年 7 票
据，累计购回本金 2110 万美元。 

12、【招商积余】前三季度营业收入 75.9 亿元，同比增长 27%，归母净利 3.8
亿元，同比增长 15.8%。 

13、【金科股份】第三季度营收 197.1 亿元，同比增长 13.1%；归母净利 8.2
亿元，同比增长 0.1%。 

14、【首开股份】第三季度营收 106.1 亿元，同比增长 66.3%；归母净利亏损
1.49 亿元，同比下降 256.1%。 

15、【蓝光发展】第三季度营收 29.3 亿元，同比减少 81.2%；归母净利亏损
19.8 亿元，同比减少 251.6%。 

16、【中国金茂】前三季度营收 368.8 亿元，同比增长 112.1%；归母净利 19.4
亿元，同比减少 23.6%。 

17、【世茂股份】前三季度营业收入 150.7 亿元，同比增长 25.5%，归母净利
11.9 亿元，同比增长 10%。 

18、【新城控股】前三季度营业收入 1091.2 亿元，同比增长 55.7%，归母净利
58.8 亿元，同比增长 24.2%。 

19、【华夏幸福】前 9 月权益销售 165.7 亿元，同比下降 67.1%。 
20、【当代置业】未能按时偿还到期 12.9 厘优先票据，继续停牌直至进一步通

知。 
21、【华发股份】第三季度营收 79 亿元，同比增长 33.9%；归母净利 3.7 亿

元，同比增加 26.7%。 
22、【泛海控股】持有武汉子公司、民生证券股份被冻结，涉资 5430.8 万元。 
23、【南国置业】前 9 月营收 16.3 亿元，同比减少 44.3%；拟将部分房地产转

为投资性房地产，总建面 21.3 万平米；李军、邓圣春同时辞任副总经理。 
24、【荣盛发展】前三季度营业收入 459.2 亿元，同比增长 5.2%，归母净利 31

亿元，同比减少 29.6%。 
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 25、【滨江集团】前三季度营业收入 244.4 亿元，同比增长 89.4%,归母净利
13.3 亿元，同比增长 49%。 

26、【碧桂园服务】将与康桥悦生活在社区增值服务方面开展合作。 
27、【旭辉永升服务】完成收购湖南美中环境 51%股权。 
28、【南都物业】前 9 月营收 11.7 亿元，同期增长 15%；归母净利 1.3 亿元，

同期增长 28.5%；第三季度营收 4.1 亿元，同期增长 13.7%；归母净利 5035.4 万
元，同期增长 35.9%。 

29、【彩生活】公司已将邻里乐控股集团 100%股权转予碧桂园服务，交易金
额 33 亿元，邻里乐集团于 2021 年 6 月 30 日的资产净值约为 13.7 亿元。 

30、【建业新生活】公司与中原建业订立营销及服务平台建设服务框架协议，
公司将根据中原建业需求，开发专属营销管理平台软件及系统并提供相关技术咨询
服务。 

31、【陆家嘴】前三季度公司住宅物业销售签约面积 6.15 万平方米，同比下降
13%，合同销售金额 42.7 亿元，同比下降 1%。 

32、【王府井】第三季度营收 22 亿元，同比下降 2.8%；归母净利 1.1 亿元，
同比下降 46.9%。 

 

7 风险提示： 
房地产调控政策趋严，销售修复不及预期，资金面超预期收紧等。 
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