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⚫ 投资要点 

4 月百强房企销售延续低位，总体符合预期，根据中指院数据，

2025 年 1-4 月，TOP100 房企销售总额为 11198.6 亿元，同比下降

10.2%，降幅较 1-3 月基本持平。4 月单月，TOP100 房企销售额同比

下降 16.9%，较 3月单月降幅有所扩大。拿地方面，房企仍聚焦核心

城市，采取精准投资的策略，多地拍出高溢价地块，2025年 1-4月，

TOP100 企业拿地总额 3608 亿元，同比增长 26.6%，增幅较上月减少

4.0个百分点。 

⚫ 行业基本面跟踪 

（1）新房成交及库存：上周 30大中城市新房成交面积为 124.16

万方，本年累计新房成交面积为 3284.16 万方，累计同比+2.3%。30

大中城市近四周平均成交面积为 157.92 万方，同比-13.3%，环比-

9.1%。其中一线城市近四周平均成交面积为 56.85万方，同比-15.3%，

环比-4.8%，二线城市近四周平均成交面积为 70.4万方，同比-14.1%，

环比-9.2%，三线城市近四周平均成交面积为 30.66万方，同比-7.4%，

环比-16.1%。上周重点 9城商品住宅可售面积为 5406.4万方，同比-

17.03%，环比+0.23%，重点 9城去化周期为 12.34个月，其中一线城

市去化周期为 11.85个月。 

（2）二手房成交及挂牌：上周重点 12 城二手房成交面积为

106.24 万方，本年累计二手房成交面积为 3320.16 万方，累计同比

+35.4%。重点 12城近四周平均成交面积为 193.6万方，同比+19.1%，

环比-6.2%。截至 2025/4/27 全国城市二手房出售挂牌量指数为

17.12，环比-2.8%，挂牌价指数为 155.72，环比+0.07%。 

（3）土地市场成交：上周 100 大中城市新增供应住宅类土地数

量为 37宗，成交住宅类土地数量为 19宗，新增供应商服类土地数量

为 103 宗，成交商服类土地数量为 13 宗。近四周 100 大中城市平均

住宅类土地成交数量/供应数量为 1.01，平均商服类土地成交数量/供

应数量为 0.49。近四周 100大中城市成交住宅类土地楼面均价为 8024

元/平方米，溢价率为 6.28%，环比-3.94pct，成交商服类土地楼面均

价为 2206.75元/平方米，溢价率为 0.78%，环比-0.02pct。 

⚫ 行情回顾： 

上周 A股申万一级房地产行业指数下跌 3.04%，沪深 300指数下

跌 0.43%，房地产指数跑输沪深 300指数 2.61ct。上周港股恒生物业

服务及管理指数上涨 1.52%，恒生综合指数上涨 2.43%，物业服务及

管理指数跑输恒生综合指数-0.9pct。 

⚫ 风险提示： 

政策不及预期，行业销售不及预期，收储进度不及预期，市场情

绪极端避险。      
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1 行业基本面跟踪 

1.1 新房成交及库存 

上周 30 大中城市新房成交面积为 124.16 万方，本年累计新房成交面积为

3284.16万方，累计同比+2.3%。30大中城市近四周平均成交面积为 157.92万方，

同比-13.3%，环比-9.1%。其中一线城市近四周平均成交面积为 56.85 万方，同

比-15.3%，环比-4.8%，二线城市近四周平均成交面积为 70.4万方，同比-14.1%，

环比-9.2%，三线城市近四周平均成交面积为 30.66万方，同比-7.4%，环比-16.1%。 

图表1：30 大中城市新房成交面积及同比 图表2：一线城市新房成交面积及同比 

  

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：MA4 为 4 周平均，同比数据为 4 周平均同比 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：MA4 为 4 周平均，同比数据为 4 周平均同比。 

图表3：二线城市新房成交面积及同比 图表4：三线城市新房成交面积及同比 

  

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：MA4 为 4 周平均，同比数据为 4 周平均同比。 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：MA4 为 4 周平均，同比数据为 4 周平均同比 

上周重点 9城商品住宅可售面积为 5406.4万方，同比-17.03%，环比+0.23%，

重点 9城去化周期为 12.34 个月，其中一线城市去化周期为 11.85个月。 
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图表5：重点城市商品住宅可售面积及去化周期 

 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：重点 9 城包括：北京、上海、广州、深圳、杭州、苏州、福州、温州、韶关。计算方式

说明：若本周无更新可售面积数据，则以前一周数据为准。去化周期=可售面积/最近

12 个月月均成交量。 

1.2 二手房成交及挂牌 

上周重点 12城二手房成交面积为 106.24万方，本年累计二手房成交面积为

3320.16万方，累计同比+35.4%。重点 12城近四周平均成交面积为 193.6万方，

同比+19.1%，环比-6.2%。 

图表6：重点城市二手房成交面积及同比 

 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：MA4 为 4 周平均，同比数据为 4 周平均同比。重点 12 城包括：北京、深圳、杭州、成

都、苏州、厦门、东莞、青岛、南宁、佛山、金华、南通。 

截至 2025/4/27全国城市二手房出售挂牌量指数为 17.12，环比-2.8%，挂牌

价指数为 155.72，环比+0.07%。 
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图表7：全国及分线城市二手房出售挂牌量指数 图表8：全国及分线城市二手房出售挂牌价指数 

  

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：2015 年 1 月为 100 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：2015 年 1 月为 100 

图表9：全国城市分类型二手房出售挂牌量指数 图表10：全国城市分类型二手房出售挂牌价指数 

  

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：2015 年 1 月为 100 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：2015 年 1 月为 100 

1.3 土地市场成交 

上周 100 大中城市新增供应住宅类土地数量为 37 宗，成交住宅类土地数量

为 19宗，新增供应商服类土地数量为 103宗，成交商服类土地数量为 13宗。近

四周 100大中城市平均住宅类土地成交数量/供应数量为 1.01，平均商服类土地

成交数量/供应数量为 0.49。 

近四周 100大中城市成交住宅类土地楼面均价为 8024元/平方米，溢价率为

6.28%，环比-3.94pct，成交商服类土地楼面均价为 2206.75元/平方米，溢价率

为 0.78%，环比-0.02pct。 
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图表11：100 大中城市土地供销比 图表12：100 大中城市成交土地楼面均价及溢价率 

  

资料来源：Wind，中邮证券研究所 资料来源：Wind，中邮证券研究所 

2 行情回顾 

上周 A 股申万一级房地产行业指数下跌 3.04%，沪深 300 指数下跌 0.43%，

房地产指数跑输沪深 300 指数 2.61ct。上周港股恒生物业服务及管理指数上涨

1.52%，恒生综合指数上涨 2.43%，物业服务及管理指数跑输恒生综合指数-0.9pct。 

图表13：近一年 A 股房地产指数和沪深 300 走势 图表14：近一年恒生物业服务及管理和恒生综指走势 

  

资料来源：iFind，中邮证券研究所 资料来源：iFind，中邮证券研究所 

从行业排名来看，上周 A股房地产在 31个申万一级行业中排名第 31，港股

地产分类、物业服务及管理在 14个恒生综合行业中分别排名第 9、第 6。 
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图表15：上周 A 股申万一级行业涨跌幅情况 

 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

图表16：上周港股恒生综合行业涨跌幅情况 

 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

上周重点 A 股房地产个股涨幅居前的分别为：滨江集团（3.7%）、*ST 金科

（+3.05%）、万通发展（+2.03%），重点港股房地产个股涨幅居前的分别为：太古

地产（+3.39%）、美的置业（+3%）、恒隆地产（+2.72%），重点物业服务企业涨幅

居前的分别为：滨江服务（+7.47%）、金茂服务（+5.73%）、中海物业（+3.8%）。 

图表17：上周 A 股重点房企涨跌幅前 5 位及后 5 位 图表18：上周港股重点房企涨跌幅前 5 位及后 5 位 

  

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 
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图表19：上周重点物企涨跌幅前 5 位及后 5 位 

 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

3 风险提示 

政策不及预期，行业销售不及预期，收储进度不及预期，市场情绪极端避险。 
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报告发布日后的 6 个月内的相
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的 6 个月内的公司股价（或行
业指数、可转债价格）的涨跌
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情形。如经中邮证券授权后引用发布，需注明出处为中邮证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节

或修改。  
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