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[Table_Title] 

央行再提两维护，销售降幅有所收窄 
[Table_Title2] 
房地产行业周报-20211120 

 

[Table_Summary] ►   一周行情回顾 
本周，申万房地产指数上涨 0.44%，沪深 300 指数上涨 0.03%，

相对收益为 0.41%，板块表现强于大盘。 

►   行业基本面 
本周(11.12-11.18)，华西地产组跟踪的58个重点城市一手房合

计成交 77421 套，同比增速-2.5%，环比增速 30.2%；合计成交

面积 687 万平方米，同比增速-13.2%，环比增速 17.9%。 

本周(11.12-11.18)，华西地产组跟踪的16个重点城市二手房合

计成交 11985 套，同比增速-39.2%，环比增速 4.5%；合计成交

面积 113.3 万平方米，同比增速-42.6%，环比增速 4.3%。 

本周（11.12-11.18），华西地产组跟踪的17个重点城市商品房

库存面积 19563.9 万平方米，环比增速 0.4%，去化周期 78.6

周。 

本周（11.08-11.14），供应土地 2785.8 万平方米，同比增

速-50.9%。成交土地 704.8 万平方米，同比增速-72.6%；土

地成交金额 111.4 亿元，同比增速-86.1%。  

本周（11.12-11.18）房地产企业合计发行信用债 126.2 亿

元，同比增速-41.8%，环比增速 131.2%。房地产类集合信托

合计发行 59.3 亿元，同比增速-59.1%，环比增速-13.2%。 

投资建议 
本周， 11 月 12 日，银保监会召开党委会议强调稳地价、稳房

价、稳预期，遏制房地产金融化泡沫化倾向，健全房地产调控

长效机制，促进房地产业稳定健康发展。11 月 19 日，人民银行

发布《2021 年第三季度中国货币政策执行报告》指出，稳健的

货币政策要灵活精准、合理适度，以我为主，稳字当头，把握

好政策力度和节奏，处理好经济发展和防范风险的关系，做好

跨周期调节，维护经济大局总体平稳，增强经济发展韧性。央

行指出，目前房地产市场风险总体可控，房地产市场健康发展

的整体态势不会改变。总的来看，既要坚定信心，又要正视困

难，将改革和调控、短期和长期、内部均衡和外部均衡结合起

来，集中精力办好自己的事，努力实现高质量发展。同时，牢

牢坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，坚持不将房地产

作为短期刺激经济的手段，坚持稳地价、稳房价、稳预期，保

持房地产金融政策的连续性、一致性、稳定性，实施好房地产

金融审慎管理制度，加大住房租赁金融支持力度，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

消费者的合法权益。11 月 15 日，统计局公布的数据显示，2021

年 10 月份，70 个大中城市商品住宅销售价格环比总体延续略降

态势，同比涨幅继续回落。 

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
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服务、新大正和南都物业。相关受益标的包括龙湖集团、中国

金茂、保利物业、绿城服务等。 

 

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 19.90 增持 3.44 3.57 3.66 3.94 5.8 5.6 5.4 5.1 

600048.SH 保利发展 15.02 增持 2.35 2.42 2.61 2.84 6.4 6.2 5.8 5.3 

000656.SZ 金科股份 4.43 买入 1.06 1.32 1.47 1.62 4.2 3.4 3.0 2.7 

601155.SH 新城控股 33.80 增持 5.61 6.78 8.10 9.59 6.0 5.0 4.2 3.5 

002244.SZ 滨江集团 4.09 增持 0.52 0.75 0.88 1.08 7.9 5.5 4.6 3.8 

2007.HK 碧桂园 6.12 增持 1.81 1.59 1.86 2.21 3.4 3.8 3.3 2.8 

0884.HK 旭辉控股集团 3.88 增持 0.81 0.99 1.14 1.36 4.8 3.9 3.4 2.9 

1238.HK 宝龙地产 4.06 买入 0.98 1.47 1.86 2.25 4.1 2.8 2.2 1.8 

6098.HK 碧桂园服务 45.00 买入 0.62 0.96 1.32 1.86 72.6 46.9 34.1 24.2 

001914.SZ 招商积余 13.46 买入 0.41 0.41 0.61 0.80 32.8 32.8 22.1 16.8 

1755.HK 新城悦服务 11.55 买入 0.34 0.55 0.80 1.76 33.5 21.0 14.5 6.6 

1995.HK 旭辉永升服务 11.82 买入 0.15 0.24 0.36 0.55 78.8 49.2 32.8 21.5 

002968.SZ 新大正 37.78 买入 1.89 1.22 1.55 1.94 20.0 31.0 24.4 19.5 

603506.SH 南都物业 15.23 买入 0.85 1.03 0.94 1.14 17.9 14.8 16.2 13.4 
 

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0.44%，沪深300指数上涨0.03%，相对收益为0.41%，

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：长春经开、西藏城投、卧龙地产、皇庭国际、广宇发展，涨跌幅排名后 5 位

的房地产个股分别为京投发展、新华联、电子城、*ST 津滨、金融街。 

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】银保监会：11 月 12 日，银保监会召开党委会议强调稳地价、稳房

价、稳预期，遏制房地产金融化泡沫化倾向，健全房地产调控长效机制，促进房地产

业稳定健康发展。（中新经纬） 

【中央政策】人民银行：11 月 19 日，发布《2021 年第三季度中国货币政策执行

报告》指出，稳健的货币政策要灵活精准、合理适度，以我为主，稳字当头，把握好

政策力度和节奏，处理好经济发展和防范风险的关系，做好跨周期调节，维护经济大

局总体平稳，增强经济发展韧性。同时，保持房地产金融政策的连续性、一致性、稳

定性。（上证报） 

【地方政策】上海：11 月 15 日，2021 年度上海市个人住房房产税已开启征缴。

这已经是上海个人征收房产税试点的第 11 年。（财经网） 

【市场行情】统计局：11 月 15 日，统计局公布的数据显示，2021 年 10 月份，

70 个大中城市商品住宅销售价格环比总体延续略降态势，同比涨幅继续回落。（金

融界） 

【市场行情】中指院：11 月 18 日，中指研究院发布数据显示，房企海外债发行

在 2017-2020 年出现快速增长，2022 年是房企海外债到期的主要年份，年度到期债

务规模 3560.2 亿元。（财经网） 

 

表 1 本周新闻汇总 
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类型 内容 来源 日期 

中央政策 

银保监会：11月 12日，银保监会召开党委会议强调稳地

价、稳房价、稳预期，遏制房地产金融化泡沫化倾向，

健全房地产调控长效机制，促进房地产业稳定健康发

展。（中新经纬) 

中新经纬 2021/11/15 

中央政策 

自然资源部：自然资源部近日印发《关于规范临时用地

管理的通知》，突出耕地保护要求，进一步严格和完善

政策措施，坚决防范“临时变永久”，着力解决临时用

地范围过宽、审批层级低、期限不尽合理、监管不到位

等主要问题。（中新网） 

中新网 2021/11/18 

中央政策 

银保监会：11月 18日，银保监会网站消息，中国银行3

家分支机构同日领罚单，因违规向不符合条件个人发放

“年龄接力”住房按揭贷款等，合计被罚款175 万元。

（中新经纬） 

中新经纬 2021/11/19 

中央政策 

中央农办、财政部、农业农村部：近日联合印发文件，

明确通过年度和“十四五”期末考核相结合的方式，对

各省（自治区、直辖市）人民政府提高土地出让收入用

于农业农村比例政策落实情况进行考核，到“十四五”

期末，用于农业农村比例应达到土地出让收益50%以上的

同时，不低于土地出让收入的8%，或者达到土地出让收

入的 10%以上。（央视网） 

央视网 2021/11/20 

中央政策 

人民银行：11月 19日，发布《2021 年第三季度中国货

币政策执行报告》指出，稳健的货币政策要灵活精准、

合理适度，以我为主，稳字当头，把握好政策力度和节

奏，处理好经济发展和防范风险的关系，做好跨周期调

节，维护经济大局总体平稳，增强经济发展韧性。同

时，保持房地产金融政策的连续性、一致性、稳定性。

（上证报） 

上证报 2021/11/20 

中央政策 

国资委：11月 19日，国务院国资委印发《关于加强中央

企业融资担保管理工作的通知》，从完善担保管理制度

等八个方面作出明确要求，包括集团内无直接股权关系

的子企业之间不得互保，严格控制融资担保规模，严格

控制超股比融资担保等。中央企业主业含担保的金融子

企业开展的担保以及房地产企业为购房人按揭贷款提供

的阶段性担保不在文件要求的排查整改范围内。（证券

时报） 

证券时报 2021/11/20 

地方政策 
佛山：11月 9日，佛山发布 《国家税务总局佛山市税务

局关于调整佛山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）》向社会公开征

珠江时报 2021/11/15 
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求意见的通知，二手住宅转让个税拟调整至1%。（珠江

时报） 

地方政策 

北京：11月 15日，北京市住房和城乡建设委员会发布北

京市政府重点任务及民生实事进展情况，保障房建设方

面，截至9月底，北京全市建设筹集政策性住房 55067

套，完成全年任务的 110%。 （澎湃新闻） 

澎湃新闻 2021/11/16 

地方政策 

上海：11月 15日，2021 年度上海市个人住房房产税已

开启征缴。这已经是上海个人征收房产税试点的第11

年。（财经网） 

财经网 2021/11/17 

地方政策 

山东：11月 15日，省政府办公厅印发了《关于加快发展

保障性租赁住房的实施意见》。17日下午，省政府新闻

办召开新闻发布会，解读《实施意见》有关内容。（山

东发布） 

山东发布 2021/11/18 

地方政策 

厦门：厦门市司法局近日就《厦门市商品房预售管理规

定（修订草案征求意见稿）》公开征求意见。（财经

网） 

财经网 2021/11/18 

地方政策 

佛山：11月 16日，佛山市住建局公布了《关于非居住存

量房屋改建为保障性租赁住房的指导意见（征求意见

稿）》。意见稿提出，佛山市行政区域内权属清晰的非

居住存量房屋，符合条件可申请改建为保障性租赁住

房。（广州日报） 

广州日报 2021/11/18 

地方政策 

无锡：11月 18日，《无锡市市区"十四五"城镇住房发展

规划》由江苏无锡市政府办公室正式印发。（观点地产

网） 

观点地产网 2021/11/19 

市场行情 

长沙：11月 12日下午，长沙市举行住宅用地集中推介

会，共 44宗地块集中推介，总面积达 4828.74 亩。（观

点地产网） 

观点地产网 2021/11/15 

市场行情 
北京：11月 12日，北京证券交易所发布消息，将于11

月 15日开市。（北交所官网） 
北交所官网 2021/11/15 

市场行情 
嘉兴：11月 12日，嘉兴桐乡挂牌1宗住宅用地，该地块

出让面积31406.7 平方米。（观点地产网） 
观点地产网 2021/11/15 

市场行情 

盐城：盐城阜宁县4.6 亿挂牌4商住地，将于12月 15

日，采用“限地价+竞政府保障房建设资金”的方式出

让。（观点地产网） 

观点地产网 2021/11/15 

市场行情 

统计局：11月 15日，统计局公布的数据显示，2021 年

10 月份，70个大中城市商品住宅销售价格环比总体延续

略降态势，同比涨幅继续回落。（金融界） 

金融界 2021/11/16 
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市场行情 

成都：11月 15日，成都市第三轮集中供地公告已发布。

本轮共计挂牌 40宗地块，土地面积共约2765 亩，起拍

总价约 369 亿元，将于12月 7日-9日拍出。（财经网） 

财经网 2021/11/16 

市场行情 

扬州：11月 15日，江苏扬州高邮镇挂出7幅商业地块，

总出让面积11.13 万平方米，总起拍价7.76 亿元。（观

点地产网) 

观点地产网 2021/11/16 

市场行情 

深圳：11月 15日，2021 年深圳龙岗区城市更新单元计

划第七批计划公布，本次计划包含 10个项目，分别位于

园山、平湖、吉华、坪地、宝龙及横岗等街道，拟拆除

范围用地总面积141.06 万㎡。（观点地产网） 

观点地产网 2021/11/17 

市场行情 

成都：成都市第三批集中供地共40宗地块，共计

2765.23 亩，将于12月 7日、8日、9日三天拍卖。（观

点地产网） 

观点地产网 2021/11/17 

市场行情 

海口：11月 15日，据海口市自然资源和规划局网站公

示，海口市集中挂牌 6宗地块，均位于美安科技新城。6

宗地块总面积为9.01 万平方米(合约135.20 亩)，挂牌

起始总价为7414.93 万元。（观点地产网） 

观点地产网 2021/11/17 

市场行情 

泰州：11月 15日，泰州兴化市挂牌 2宗相邻宅地，总出

让面积 8.39 万㎡，总建筑面积 15.56 万㎡，总起价 8.6

亿元，将于12月 17日采用“限地价+竞政府保障房建设

资金”方式出让。（观点地产网） 

观点地产网 2021/11/17 

市场行情 

厦门：11月 17日，厦门发布第三批集中供地出让公告，

共挂牌 14宗地块，总起始价356.4 亿元，建筑面积超

140 万平方米，将于12月 8日-9日出让。（财经网） 

财经网 2021/11/18 

市场行情 

徐州：11月 17日，徐州进行第二批次集中供地。共推出

29 宗涉宅地块，有 4宗地块突然终止出让，最终25宗地

块成交，成交总金额约72.5 亿元。（贝壳财经） 

贝壳财经 2021/11/18 

市场行情 

滁州：11月 16日，滁州市发布土地出让公告，共出让3

宗地块，出让起始总价4.16 亿元，将于12月 9日进行

土拍。（观点地产网） 

观点地产网 2021/11/18 

市场行情 

中指院：11月 18日，中指研究院发布数据显示，房企海

外债发行在2017-2020 年出现快速增长，2022 年是房企

海外债到期的主要年份，年度到期债务规模3560.2 亿

元。（财经网） 

财经网 2021/11/19 

市场行情 
银川：11月 18日，银川土拍网挂牌 2宗新地，总起价

6.29 亿元。（观点地产网） 
观点地产网 2021/11/19 
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市场行情 
南昌：11月 18日，南昌西湖区3.99 亿元挂牌 1宗住宅

用地，住宅限价13444 元/平米。（观点地产网） 
观点地产网 2021/11/19 

市场行情 

太原：11月 18日，太原迎泽区一宗商住用地挂牌出让，

起始价为2.34 亿元，起始楼面价2862.33 元/平方米。

（观点地产网） 

观点地产网 2021/11/19 

市场行情 

北京：11月 19日，北京土地交易市场发布本年度第三批

次商品住宅用地出让公告，共计12宗，土地总面积约 62

公顷，总建筑规模约 113 万平方米，起始价总额 336 亿

元，将于12月下旬集中成交。（和讯） 

和讯 2021/11/20 

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 

【华侨城 A】10 月单月实现销售金额 45.06 亿元，同比-42.7%；实现销售面积

30.84 万平方米，同比-7.6%。1-10 月，累计实现销售金额 708.6 亿元，同比+3.1%；

累计实现销售面积 342.9 万平方米，同比+20.4%。 

【新力控股集团】10 月单月实现销售金额 8.2 亿元，同比-91.9%；实现销售面

积 5.4 万平方米，同比-92.5%。1-10 月，累计实现销售金额 800.6 亿元，同比-4.2%；

累计实现销售面积 528.4 万平方米，同比-10.6%。 

【中梁控股】发布公告购回 2021 年 11 月票据累计本金总额达 4637.2 万美元，

购回 2022 年 1 月票据累计本金总额达 981 万美元。 

【中国恒大】2021年 11月 17日，本公司之附属公司作为卖方同意出售其持有的

所有恒腾股份予买方联合资源投资控股有限公司，总代价为 21.3 港元。交易完成后，

本公司将不再持有任何恒腾股份。 

表 2 本周公司公告汇总 

公司名称 内容 日期 

华侨城 A 

10 月单月实现销售金额45.06 亿元，同比-42.7%；实现销售面积

30.84 万平方米，同比-7.6%。1-10 月，累计实现销售金额708.6 亿

元，同比+3.1%；累计实现销售面积342.9 万平方米，同比+20.4%。 

2021/11/15 

新力控股集团 

10 月单月实现销售金额8.2 亿元，同比-91.9%；实现销售面积 5.4

万平方米，同比-92.5%。1-10 月，累计实现销售金额 800.6 亿元，

同比-4.2%；累计实现销售面积 528.4 万平方米，同比-10.6%。 

2021/11/15 

保利物业 

发布限制性股票激励计划及首次授予方案。激励对象包括本公司董

事（不含 独立非执行董事）、高级管理人员、管理骨干及技术骨

干；授予的限制性股票总量累计不超过本公司股本总额的 10%，，任

一激励对象通过本计划累计获得的股票总量，不超过本公司股本总

额的 1%；本计划对每次限制性股票解锁设置业绩条件，并根据个人

绩效考核相关办法，达到条件可以解锁。 

2021/11/16 

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 

金融街 大家人寿累计减持本公司股份合计已达公司总股本的1%。 2021/11/16 

招商蛇口 发布公司债“17蛇口01”和“20蛇口01”的付息公告。 2021/11/16 

首开股份 
公司按 34%的持股比例为控股子公司的房地产开发贷提供5831 万元

连带责任保证担保。保证期间为主债务履行期限届满之日起三年。 
2021/11/16 

嘉凯城 

持股 5%以上的股东广州凯隆拟通过协议转让的方式将其持有的嘉凯

城 7200 万股流通股股份（占嘉凯城已发行股份总数的 3.99%）转让

给深圳市康曼德资本管理有限公司。 

2021/11/17 

正荣地产 
发布公告称完成赎回及除牌 2亿美元2021 年到期年息 5.95%的优先

票据。 
2021/11/17 

张江高科 

发布公告称于近日完成了“上海张江高科技园区开发股份有限公司

2021 年度第三期中期票据”的发行，实际发行总额8亿，发行利率

3.16%。 

2021/11/17 

保利置业集团 11 月 16日，发布关于收购保利贵州 33.5%股权的补充公告。 2021/11/17 

佳兆业美好 发布公告11月 16日上午九时起复牌。 2021/11/17 

新大正 
发布特定股东减持股份计划期限届满暨减持结果的公告，罗渝陵女

士以集中竞价交易或大宗交易方式减持本公司股份共89.94 万股。 
2021/11/18 

融创中国 

根据配售及认购协议的条款及条件，配售代理已将3.35 亿股配售股

份以配售价每股15.18 港元配售予不少于六名承配人；根据融创服

务股份配售协议的条款及条件，配售代理已将1.58 亿股现有融创服

务股份以每股 14.75 港元配售予不少于六名承配人。 

2021/11/18 

雅居乐集团 
发布公告称全数赎回未偿还的利率为3.85%优先票据，本金为1.9 亿

美元，已汇出资金至受托人指定的银行账户。 
2021/11/18 

荣盛发展 
发布关于控股股东荣盛控股持有的本公司部分股份解除质押及质押

的公告，共解除质押 5400 万股，占公司总股本比例 1.24%。 
2021/11/18 

张江高科 

公司于近日完成了“上海张江高科技园区开发股份有限公司2021 年

度第四期超短期融资券”的发行，实际发行总额 8亿元，发行利率

2.5%。 

2021/11/19 

雅生活服务 

2021 年 11 月 17日，雅居乐集团全资附属公司远航金门有条件同意

发行本金总额为24.2 亿港元的可交换债券，债券可交换为8799.1

万股雅生活股份。 

2021/11/19 

中国恒大 

2021 年 11 月 17日，本公司之附属公司作为卖方同意出售其持有的

所有恒腾股份予买方联合资源投资控股有限公司，总代价为21.3 港

元。交易完成后，本公司将不再持有任何恒腾股份。 

2021/11/19 

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(11.12-11.18)，华西地产组跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交 77421 套，

同比增速-2.5%，环比增速 30.2%；合计成交面积 687 万平方米，同比增速-13.2%，

环比增速 17.9%。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-1.7%、27.6%和-26.2%，环比增速为 16.7%、47.8%和 18.3%；一线城市、二线城市

和三四线城市成交面积同比增速为-4.6%、-2.2%和-26.2%，环比增速为 16.7%、13.2%

和 24.8% 

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（11.01-11.18），华西地产组跟踪的 58 个重点城市一手房合计成交

173276 套，同比增速-14.7%，环比增速 32.8%；合计成交面积 1641.5 万平方米，同

比增速-19.3%，环比增速 36.1%。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 4.1%、-1.2%和-32%，环比增速为 32.5%、61%和 10.1%；一线城市、

二线城市和三四线城市成交面积同比增速为 1%、-10.6%和-34%，环比增速为 37.5%、

40.4%和 30.2%。 

2.6%

-29.0%
-25.7% -25.6% -26.2%

-2.5%

-50%

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

2021/10/142021/10/212021/10/28 2021/11/4 2021/11/112021/11/18

一线同比（%） 二线同比（%）
三四线同比（%） 合计同比（%）

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

250%

300%

350%

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

2
0
2
1
/1

1
/1

8

合计同比（%） 一线同比（%）
二线同比（%） 三四线同比（%）

-0.2%

-33.4% -30.1%
-24.7%

-28.3%

-13.2%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

2021/10/142021/10/212021/10/28 2021/11/4 2021/11/112021/11/18

一线同比（%） 二线同比（%）
三四线同比（%） 合计同比（%）

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

250%

300%

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

2
0
2
1
/1

1
/1

8

合计同比（%） 一线同比（%）
二线同比（%） 三四线同比（%）

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 

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） 77421 -2.5% 30.2% 64022  

成交面积（万平） 687.0 -13.2% 17.9% 611  

一线城市 套数（套） 13784 -1.7% 16.7% 12679  

成交面积（万平） 116.1 -4.6% 16.7% 105  

二线城市 套数（套） 36446 27.6% 47.8% 25212  

成交面积（万平） 312.9 -2.2% 13.2% 280  

三四线城

市 

套数（套） 27191 -26.2% 18.3% 26131  

成交面积（万平） 258.0 -26.2% 24.8% 225  

部分重点城市 

北京 套数（套） 3234 22.1% 14.2% 3406  

成交面积（万平） 28.6 23.3% 23.2% 28  

上海 套数（套） 4757 12.9% 17.2% 4692  

成交面积（万平） 38.3 4.5% 8.9% 40  

广州 套数（套） 4452 -1.0% 27.6% 3532  

成交面积（万平） 36.4 -6.0% 34.3% 26  

深圳 套数（套） 1341 -49.7% -6.0% 1049  

成交面积（万平） 12.9 -44.4% -8.2% 10  

杭州 套数（套） 3095 82.8% -6.6% 2478  

成交面积（万平） 37.1 120.3% -6.9% 29  

南京 套数（套） 1313 -14.0% 49.7% 1307  

成交面积（万平） 17.7 -2.4% 37.7% 17  

武汉 套数（套） 3690 -35.4% -5.7% 3622  

成交面积（万平） 40.7 -34.6% -6.3% 40  

成都 套数（套） 3142 -22.7% 8.7% 2786  

成交面积（万平） 56.8 -20.6% 4.4% 60  

青岛 套数（套） 2331 -21.9% 9.9% 2542  

成交面积（万平） 26.9 -23.6% 7.1% 28  

福州 套数（套） 1142 -0.6% 4.7% 1123  

成交面积（万平） 7.4 -20.0% -14.6% 8  

厦门 套数（套） 974 -50.6% -22.8% 813  

成交面积（万平） 6.8 -57.4% -27.6% 7  

济南 套数（套） 2962 -9.5% -4.5% 3370  

成交面积（万平） 23.1 -19.3% -1.9% 27  

宁波 套数（套） 615 -56.5% -21.8% 854  

成交面积（万平） 7.8 -49.6% -24.0% 11  
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南宁 套数（套） 14775 599.2% 419.9% 3739  

成交面积（万平） 58.6 245.2% 207.2% 22  

苏州 套数（套） 1417 -14.8% -7.6% 1604  

成交面积（万平） 16.7 -13.7% -12.7% 19  

无锡 套数（套） 990 0.3% 6.2% 974  

成交面积（万平） 13.2 28.5% 26.5% 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(11.12-11.18)，华西地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交 11985 套，

同比增速-39.2%，环比增速4.5%；合计成交面积113.3万平方米，同比增速-42.6%，

环比增速 4.3%。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-37.6%、-35.1%和-52.9%，环比增速为 7.2%、8%和-11%；一线城市、二线城市和

三四线城市成交面积同比增速为-38.6%、-41.1%和-51%，环比增速为 6.6%、5%和-

0.6%。 

 

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（11.01-11.18），华西地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交

31529 套，同比增速-36.3%，环比增速 77.7%；合计成交面积 301.7 万平方米，同比

增速-37%，环比增速 72.3%。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-35.7%、-33.2%和-45.9%，环比增速为 76.9%、78.8%和 75.3%；一线城

市、二线城市和三四线城市成交面积同比增速为-35.2%、-35.6%和-42.9%，环比增速

为 79.1%、65.6%和 82.9% 

 

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） 11985 -39.2% 4.5% 10644 

成交面积（万平） 113.3 -42.6% 4.3% 103 

一线城市 套数（套） 3708 -37.6% 7.2% 3269 

成交面积（万平） 32.4 -38.6% 6.6% 28 

二线城市 套数（套） 6542 -35.1% 8.0% 5629 

成交面积（万平） 59.3 -41.1% 5.0% 54 

三四线城

市 

套数（套） 1735 -52.9% -11.0% 1746 

成交面积（万平） 21.6 -51.0% -0.6% 21 

重点城市 

北京 套数（套） 2998 -32.2% 5.8% 2869 

成交面积（万平） 25.8 -34.4% 4.8% 25 

深圳 套数（套） 710 -53.4% 13.6% 400 

成交面积（万平） 6.6 -50.8% 14.2% 4 

杭州 套数（套） 523 -65.8% 15.5% 423 

成交面积（万平） 4.3 -70.8% 3.3% 4 

南京 套数（套） 1614 -12.7% 20.7% 1456 

成交面积（万平） 13.5 -15.8% 15.7% 12 

成都 套数（套） 790 -13.2% 88.1% 566 

成交面积（万平） 9.1 -16.9% 61.7% 7 

青岛 套数（套） 912 -34.0% 23.2% 728 

成交面积（万平） 8.3 -35.0% 20.1% 7 

厦门 套数（套） 460 -57.6% -11.4% 475 

成交面积（万平） 4.8 -61.5% -21.3% 6 

南宁 套数（套） 323 -42.6% 9.9% 250 

成交面积（万平） 3.0 -39.6% 5.4% 2 

苏州 套数（套） 1401 -7.1% -15.1% 1126 

成交面积（万平） 16.4 -5.3% -14.7% 12 

无锡 套数（套） 519 -58.6% -19.7% 607 

成交面积（万平） 0.0 -100.0% - 3 

东莞 套数（套） 353 -30.1% -10.6% 340 

成交面积（万平） 3.3 -36.7% -10.0% 4 

扬州 套数（套） 139 -59.2% -7.3% 144 

成交面积（万平） 1.4 -57.6% -7.2% 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） 839 -56.1% -21.1% 937 

成交面积（万平） 9.7 -59.4% -15.9% 11 

金华 套数（套） 200 -59.8% -6.5% 187 

成交面积（万平） 5.6 -9.2% 48.0% 4 

江门 套数（套） 204 -21.8% 59.4% 138 

成交面积（万平） 1.6 -59.9% 28.7% 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（11.12-11.18），华西地产组跟踪的 17 个重点城市商品房库存面积

19563.9 万平方米，环比增速 0.4%，去化周期 78.6 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 0.6%、0.1%、0.7%，去化周期分别为

74.5 周、75.6 周、99.1 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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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 19564 0.4% 248.9 78.6 80.8 

一线城市 7785 0.6% 104.5 74.5 74.5 

二线城市 8156 0.1% 107.9 75.6 78.8 

三四线城市 3623 0.7% 36.6 99.1 106.3 

重点城市 

北京 2376 0.8% 26.5 89.5 89.1 

上海 2694 0.4% 41.1 65.6 64.5 

广州 1985 0.1% 25.3 78.6 82.7 

深圳 729 2.5% 11.6 62.9 60.1 

杭州 889 -3.0% 27.4 32.4 34.9 

南京 2567 0.4% 16.1 159.5 166.4 

南宁 1014 0.9% 19.4 52.3 61.2 

福州 1435 0.7% 9.0 158.8 152.8 

厦门 293 -0.8% 5.4 54.3 55.1 

宁波 379 1.8% 11.9 31.9 30.6 

苏州 1580 0.0% 18.6 84.8 85.2 

江阴 469 0.0% 0.9 542.6 461.0 

温州 1150 -0.4% 21.4 53.7 62.8 

泉州 676 0.6% 0.6 1213.0 1089.6 

莆田 419 -0.6% 2.5 168.3 180.1 

宝鸡 630 5.8% 5.9 106.4 98.0 

东营 279 -2.0% 5.3 52.5 52.7 

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（11.08-11.14），土地供给方面，本周供应土地 2785.8 万平方米，同比增

速-50.9%；供应均价 2050 元/平方米，同比增速-26.9%。土地成交方面，本周成交土

地 704.8 万平方米，同比增速-72.6%；土地成交金额 111.4 亿元，同比增速-86.1%。

本周土地成交楼面价 1581 元/平方米，溢价率 4.6%。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%、0.6%、13.6%。 

 

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 

雅戈尔 上海市 浦东新区 46,207.40 110,897.76 175,618.00 100 2021-10-13 

招商蛇口 太原市 小店区 323.53 1,132.36 380.00 100 2021-10-15 

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 

万科 兰州市 兰州新区 407,000.00 1,179,000.00 122,941.18 51 2021-10-31 

招商蛇口 长沙市 岳麓区 20,604.78 146,293.94 30,431.00 100 2021-11-02 

雅戈尔 宁波市 鄞州区 34,536.00 93,247.20 194,156.76 100 2021-11-10 

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（11.12-11.18）房地产企业合计发行信用债 126.2 亿元，同比增速-41.8%，

环比增速 131.2%。本月至今（11.01-11.18）房地产企业合计发行信用债 260.78 亿

元，同比增速-40.9%，环比增速 272%。   

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 16  2.49  162.80  2.73  198.2% 

一般企业债 16  2.49  162.80  2.73  198.2% 

公司债 217  33.80  2,502.08  41.98  -1.5% 

一般公司债 163  25.39  2,112.72  35.45  4.0% 

私募债 54  8.41  389.36  6.53  -23.4% 

中期票据 112  17.45  1,272.94  21.36  9.4% 

一般中期票据 112  17.45  1,272.94  21.36  9.4% 

短期融资券 122  19.00  851.71  14.29  -20.1% 

一般短期融资券 8  1.25  56.70  0.95  -51.2% 

超短期融资债券 114  17.76  795.01  13.34  -16.3% 

定向工具 43  6.70  370.00  6.21  8.7% 

资产支持证券 131  20.40  795.92  13.35  -31.7% 

交易商协会ABN 5  0.78  44.03  0.74  -9.4% 

证监会主管ABS 126  19.63  751.89  12.61  -32.7% 

项目收益票据 1  0.16  5  0.08  -70.6% 

可交换债 - - - - - 

合计 642  100.00  5,960.45  100.00  -6.6% 

资料来源：Wind，华西证券研究所 
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本周（11.12-11.18），房地产类集合信托合计发行 59.3 亿元，同比增速-59.1%，

环比增速-13.2%，平均收益 7.4%。本月至今（11.01-11.18）房地产类集合信托合计

发行 175.4 亿元，同比增速-64.8%，环比增速 111.4%，平均收益为 7.48%。 

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， 11月 12日，银保监会召开党委会议强调稳地价、稳房价、稳预期，遏制

房地产金融化泡沫化倾向，健全房地产调控长效机制，促进房地产业稳定健康发展。

11 月 19 日，人民银行发布《2021 年第三季度中国货币政策执行报告》指出，稳健的

货币政策要灵活精准、合理适度，以我为主，稳字当头，把握好政策力度和节奏，处

理好经济发展和防范风险的关系，做好跨周期调节，维护经济大局总体平稳，增强经

济发展韧性。央行指出，目前房地产市场风险总体可控，房地产市场健康发展的整体

态势不会改变。总的来看，既要坚定信心，又要正视困难，将改革和调控、短期和长

期、内部均衡和外部均衡结合起来，集中精力办好自己的事，努力实现高质量发展。

同时，牢牢坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，坚持不将房地产作为短期刺激

经济的手段，坚持稳地价、稳房价、稳预期，保持房地产金融政策的连续性、一致性、

稳定性，实施好房地产金融审慎管理制度，加大住房租赁金融支持力度，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，维护住房消费者的合法权益。11

月 15 日，统计局公布的数据显示，2021 年 10 月份，70 个大中城市商品住宅销售价

格环比总体延续略降态势，同比涨幅继续回落。 

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。相关受益标的包括龙湖集团、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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