
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

行业研究 | 内地房地产 

内地房地产周度观察 

 
2020 年土地市场回顾与展望 
专题研究： 

2020 年下半年，100 大中城市的宅地成交溢价率未见如 2018 及 2019 年的大幅
下行，而是维持在双位数水平。土地市场热度的变化缘何存在上述差异？ 

供地节奏和供地规模的差异使 2020 下半年宅地溢价率走势与前两年存在差
异。1）供地节奏：2020 年下半年宅地供给建面与上半年相若（上下半年分别
约 3.7 亿和 4.1 亿平），年内宅地供应节奏的差距小于 2018（上下半年分别约
2.9 亿和 4.4 亿平）和 2019 年（上下半年分别约 3.2 亿和 4.4 亿平），2020 年下
半年土地市场受年内供应节奏的影响相对前两年较小。2）供地规模：2020 年
下半年宅地供应规模较 2018 及 2019 年均有所减少，100 大中城市宅地供给建
面累计增速由 7 月初的 15.3%下降至 12 月末的 2.4%。相对较少的宅地供应规
模亦对 2020 年下半年的土地溢价率带来了一定压力。 

物业开发仍为内地主流开发商最重要的基本盘，购房需求复苏为房企带来补库
存需求。物业开发业务当前贡献了众多内地主流房企 90%以上的营业收入，在
收入结构短期内难见明显变化的情况下，物业开发将仍为各大房企最为关键的
竞争力。购房需求自二季度起快速复苏，根据克而瑞的数据，2020 年下半年
各月的单月销售金额增速均超过 20%。在快速的销售复苏之下，房企补库存的
需求较为充足，为 2020 年下半年宅地溢价率未见明显下滑的重要原因。从区
域和能级上看，长三角等区域经济发展水平相对较高，因而商品房市场复苏更
快，杭州、温州、嘉兴等二三线城市的住宅类用地溢价率在下半年仍处高位。 

融资新规或将使房企资金进一步集中于优质项目，优质地块竞争或将更趋激
烈。在房企商业模式难见大幅转变、整体流动性回归常态化、行业融资政策收
紧的环境下，房企对项目质量的要求与日俱增。对各大房企而言，高质量项目
的重合度较高，这或将使得行业资金或将更为拥挤，房企对优质地块的竞争或
将更为激烈。 

数据要点： 

截至 12 月 31 日，本周 42 个主要城市新房成交面积环比上升 11%，2020 年累
计成交面积同比上升 2%。 

截至 12月 31日，本周 13个主要城市可售面积（库存）环比持平；平均去化周
期 11.1 个月，平均环比上升 1%。 

截至 12 月 31 日，本周 15 个主要城市二手房交易建面环比下降 3%，2020 年累
计交易面积同比下降 1%。 

投资建议: 

年末新房市场成交仍然较为火热，行业全年基本面稳步复苏。政策方面，深圳
降低旧改项目征收标准，或有望加快城市更新进程、在未来数年有效增加土地
供应。山东将全面放开城镇落户限制、四川将设立遂潼川渝毗邻地区一体化发
展先行区，均有望对地方购房需求带来一定提振，行业基本面有望继续平稳发
展。维持行业“强于大市”评级。 
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1. 2020 年土地市场回顾与展望 
回顾 2020 年，与 2018、2019 年相似，土地市场的热度在二季度大幅上升、下

半年后有所下降。与 2018 和 2019 年不同的是，2020 年中融资新规出台后，百

城宅地溢价率降幅较小、仍维持在 10%以上。土地市场热度的变化缘何存在上

述差异？ 

 

1.1 2020 下半年：土地市场热度未见明显下降 

近三年下半年土地市场热度均有所下降，2020 年降幅相对前两年更小。2018 年

及 2019 年，在年中政治局会议的表述偏紧、行业融资政策收紧的环境下，下半

年 100 大中城市的宅地溢价率明显大幅下滑至个位数水平。2020 年，进入下半

年后，行业政策面和流动性环境亦有所收紧：7 月起多个热门城市调控政策频

出，7 月 24 日中共中央政治局常委、国务院副总理韩正组织召开的房地产工作

会议再提“房住不炒”、“坚持不将房地产作为短期刺激经济的手段”；8 月

末住建部及央行召开重点房地产企业座谈会提出融资监管等。然而，2020 年下

半年，100大中城市的宅地成交溢价率未见如 2018及 2019年的大幅下行，而是

维持在双位数水平。 

图 1：2020 年下半年宅地成交溢价率降幅小于 2018 及 2019 年 

 

数据来源：Wind，中达证券研究 
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1.2 供给：上下半年供给较均衡，下半年供地同比下降 

2020 年上下半年宅地建面供给差异小于 2018 及 2019 年。2018 及 2019 年，下

半年供应的住宅类用地规划建筑面积明显大于上半年：2018 上下半年分别约为

2.9亿和 4.4亿平方米，2019年上下半年分别为 3.2亿和 4.4亿平方米。下半年土

地供给的显著上升在一定程度上对溢价率的下滑和成交面积的提升带来了影响。

2020年上下半年的住宅类用地供应则较为均衡，供应宅地建筑面积分别约为 3.7
亿和 4.1 亿平方米，使得 2020 年下半年土地市场受年内供应节奏的影响相对前

两年较小。 

宅地供应建面同比下降使 2020年下半年土地市场溢价率承压。2020年下半年宅

地供应总建面较前两年同期有所减少，则使得土地供给总量相对偏紧。2020 年，

第一季度的疫情使得宅地供给建面骤降，二季度土地市场开始快速回暖，上半

年宅地供应建面约为 3.7亿平方米；进入下半年后，土地市场成交建面增长逐渐

放缓，第三季度宅地供应建面约为 2.05 亿平、第四季度约 2.03 亿平，宅地供给

建面累计增速由 7月初的 15.3%下降至 12月末的 2.4%。成交宅地建面亦随供给

下降而有所减少，2020 年第四季度起，宅地成交建面累计增速明显下滑，由 10
月初的 21.2%下降至 12 月末的 6.9%。相对较少的宅地供应规模亦对 2020 年下

半年的土地溢价率带来了一定压力。 

图 2：2020 年上下半年宅地供应建面较为均衡，下半年供应建面同比下滑 

 

数据来源：Wind，中达证券研究 
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图 3：2020 年上下半年宅地成交建面差异较小，四季度累计增速有所下滑 

 

数据来源：Wind，中达证券研究 

 

1.3 需求：物业开发仍为核心主业，销售回暖带动拿地需求 

房企拿地需求并未随融资新规出台而出现大幅下降，此为 2020年下半年土地溢

价率仍维持双位的重要原因。融资新规将对房企有息负债总额做出限制，因此，

部分观点认为融资新规将使商业等投资性物业将成为房企发展的大方向。我们

认为：1）主流内地房企以物业开发为绝对主导的收入结构短期内难以改变，销

售回暖带来的补库存需求是土地市场热度维持较为平稳的重要原因。2）在流

动性环境回归常态化、有息负债杠杆将受到限制、行业整体利润空间收窄的背

景下，各房企的资金更集中于质量更高（根据利润率、去化率等因素综合考量）

的项目、各房企对上述项目的竞争更为激烈，反映为溢价率的提升。 

当前，物业开发贡献了主流内地开发商的绝大部分收入。物业管理、物业投资

等业务虽发展较快，但体量远小于地产开发业务。以商业物业口碑突出的华润

置地和龙湖集团为例，2011 年以来，物业开发占华润置地总收入的比重位于

86%-91%的区间，占龙湖集团收入的比重则持续大于 93%。当前，物业开发仍

为主流内地开发商最主要的收入来源，贡献了众多房企 90%以上的营业收入。 
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图 4：地产开发仍为主流内地房企最主要的收入来源 

 

数据来源：Wind，中达证券研究 

 

 

短期内，物业开发仍将为内地房企收入的最重要来源。目前来看，房企短期内

难以找到市场规模与盈利性能与开发业务相媲美的新业务，因此，房地产开发

在未来数年内仍是房企不可弱化的基本盘，这使得房企对住宅用地的需求仍然

存在。另一方面，城市更新项目周期通常较长、规模亦较为有限，难以满足房

企在短期内对住宅用地的需求。上述因素共同导致了短期内物业开发仍将为内

地房企收入的最重要来源。 

居民购房需求的快速回暖，房企补库存需求仍然充足。在收入结构短期内难见

明显变化的情况下，房企仍需继续巩固物业开发这一最大的基本盘。2020 年，

居民购房需求自二季度起快速复苏，行业累计销售增速在年内持续提升。根据

克而瑞的数据，2020 年全年百强房企销售增速达到 12.4%，下半年各月的单月
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数据来源：Wind，中达证券研究  
数据来源：Wind，中达证券研究 
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销售金额增速均超过 20%。在快速的销售复苏之下，房企补库存的需求较为充

足，为 2020 年下半年宅地溢价率未见明显下滑的重要原因。 

 

回归常态的流动性环境和融资监管使得房企对投资标的的要求更高，行业资金

集中于优质土地。2020 年 5 月以来，10年期国债利率稳步回升，2020年末与上

年同期水平相若，达 3.14%，整体流动性环境逐步回归常态化。行业方面，

2020 年 8 月下旬，行业融资新规对房企有息负债规模增速做出了限制。在资金

面趋紧、新房价格维持平稳和行业降杠杆的大环境下，房企对项目质量的要求

将有所提高，在投资过程中进一步重视去化率（作用于短期偿债指标）和利润

空间（作用于中长期偿债指标）等。然而，优质项目的稀缺性使得房企在土地

市场上的资金更为拥挤，导致了溢价率的上升。 

图 9：10 年期国债利率自 2020 年 5 月起稳步回升 

 

数据来源：Wind，中达证券研究 
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数据来源：克而瑞，中达证券研究  
数据来源：克而瑞，中达证券研究 
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在资金面有所收紧的环境下，房企拿地资金向需求更强的重点都市圈二三线城

市集中。长三角等区域经济发展水平相对较高，因而商品房市场在疫情后复苏

更快。如前所述，销售回暖为房企带来了补库存需求，同时行业资金在优质项

目上的拥挤程度提升，共同导致了上述城市土地市场热度的上升：长三角的杭

州、温州、嘉兴等二三线城市的住宅类用地溢价率在下半年仍然较高。 

图 10：杭州、嘉兴、金华等长三角二三线城市 2020 年下半年溢价率仍然较高 

 

数据来源：Wind，中达证券研究 

 

1.4 如何看待后续土地市场竞争趋势？ 

2020 下半年宅地供给建面相对较少对溢价率带来了一定压力，土地市场调控或

成明年地方政策重点。与 2018 和 2019 年相比，2020 年上下半年宅地供给建面

更为均衡，且 2020 下半年宅地供应建面同比有所减少，对宅地成交建面和溢价

率均带来了一定压力。根据近期顶层对房地产行业的表述和我们的政策框架，

土地供应、地价监管预计或将是明年各地落实城市主体责任的重点。 

物业开发仍为内地主流开发商最重要的基本盘，居民购房需求为房企带来补库

存需求。物业开发当前仍贡献了内地主流开发商绝大部分的收入，短期内，内

地主流开发商的收入结构难见大幅转变，物业开发将仍为各大房企最为关键的

竞争力。2020 年疫情后快速复苏的商品房市场为房企带来了一定的补库存压力，

复苏较快的长三角二三线城市在下半年仍然保持了较高的溢价率。 

融资新规使房企资金更集中于优质项目，优质地块竞争或将更趋激烈。在房企

商业模式难见大幅转变、流动性回归常态化、行业融资政策收紧的环境下，房

企对项目质量的要求与日俱增。对各大房企而言，高质量项目的重合度较高，

这或将使行业资金更为拥挤，房企对优质地块的竞争或将更为激烈。  
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2.行业表现 

2.1 地产开发行业表现 

本周，粤港湾控股、景瑞控股、中国新城镇涨幅居前。合生创展集团、众安集团、

建发国际集团年初至今涨幅居前。 

 
图 13：新城发展、万科企业、融创中国本周换手率居前 

 
数据来源：Wind，中达证券研究 
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图 11：粤港湾控股、景瑞控股、中国新城镇本周涨幅
居前 

 图 12：合生创展集团、众安集团、建发国际集团年初
至今涨幅居前 

 

 

 
数据来源：Wind，中达证券研究  数据来源：Wind，中达证券研究 
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2.2 物业管理行业表现 

本周，卓越商企服务、恒大物业、金科服务涨幅居前。永升生活服务、银城生
活服务、宝龙商业年初至今涨幅居前。 
 

 

图 16：保利物业、金融街物业、中海物业本周换手率居前 

 
数据来源：Wind，中达证券研究 
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图 14：卓越商企服务、恒大物业、金科服务本周涨幅
居前 

 图 15：永升生活服务、银城生活服务、宝龙商业年初
至今涨幅居前 

 

 

 
数据来源：Wind，中达证券研究  数据来源：Wind，中达证券研究 
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3.主要城市成交表现 
3.1 新房成交数据 

表 1：主要城市交易量情况，本周新房成交环比上升 

 
数据来源：各地房管局，中达证券研究；注：数据截至 2020/12/31 

城市 / 区域 平方米 环比 同比 千平方米 环比 同比 千平方米 环比 同比 千平方米 同比

北京 409,572 57% 265% 1,090 11% 46% 1,129 14% 47% 7,999 12%
上海 543,300 22% 117% 1,668 30% 53% 1,703 29% 52% 14,151 3%
广州 555,480 28% 79% 1,801 26% 108% 1,839 29% 110% 11,961 28%
深圳 75,079 -15% -52% 490 -19% 1% 507 -19% 2% 4,461 21%

一线城市 1,583,431 29% 91% 5,050 18% 58% 5,179 19% 59% 38,572 14%
二线城市 3,109,267 10% -3% 12,540 10% -6% 12,924 11% -5% 122,729 -2%
三线城市 2,804,681 5% 18% 10,926 -6% 12% 11,308 -5% 13% 120,038 3%

北京 409,572 57% 265% 1,090 11% 46% 1,129 14% 47% 7,999 12%
青岛 503,127 18% 48% 1,761 19% 17% 1,800 21% 15% 15,750 6%
济南 331,721 63% 177% 718 -35% -11% 718 -36% -14% 10,935 10%
东营 77,004 -18% 356% 389 -55% 224% 404 -54% 215% 5,042 183%

环渤海 1,321,423 34% 124% 3,959 -11% 24% 4,052 -9% 23% 39,726 18%
上海 543,300 22% 117% 1,668 30% 53% 1,703 29% 52% 14,151 3%
南京 168,084 -40% -34% 1,161 13% -4% 1,216 12% -3% 10,033 17%
杭州 75,078 -38% -78% 704 13% -40% 711 14% -42% 8,272 -4%
苏州 252,660 -20% -7% 1,184 88% 14% 1,221 93% 15% 11,012 7%
无锡 112,700 16% -13% 414 -22% 7% 414 -36% 7% 5,967 -18%
扬州 14,589 -86% 97% 305 21% 0% 312 21% 1% 2,643 13%
江阴 58,012 -19% -24% 275 28% 1% 279 27% -1% 3,074 -3%
温州 512,422 48% 84% 1,376 28% 43% 1,413 29% 42% 12,435 1%
金华 45,965 -35% 5% 227 -6% 34% 234 -4% 32% 2,414 26%
常州 60,528 128% -49% 173 -5% -67% 177 -3% -67% 2,753 -46%
淮安 101,921 -12% 0% 456 -2% -3% 472 0% -1% 4,762 -6%
连云港 133,198 -37% 38% 959 61% 89% 987 65% 84% 6,949 4%
绍兴 29,075 2% -70% 152 13% -49% 162 19% -47% 2,389 -3%
镇江 135,571 -1% -29% 564 -8% -13% 579 -7% -13% 6,408 -17%
嘉兴 0 - - 67 -80% -58% 104 -69% -35% 3,130 18%
芜湖 80,544 -23% 157% 331 -15% 131% 344 -13% 132% 2,715 39%
盐城 93,353 -10% 52% 473 13% 64% 473 13% 64% 4,087 13%
舟山 37,275 33% -4% 108 -3% 6% 113 2% 9% 1,381 18%
池州 23,082 44% 77% 75 11% -11% 79 14% -11% 850 -32%
宁波 144,346 44% -30% 561 -8% -28% 574 -6% -28% 7,939 2%

长三角 2,621,704 -4% -1% 11,236 15% 6% 11,568 15% 6% 113,362 0%
广州 555,480 28% 79% 1,801 26% 108% 1,839 29% 110% 11,961 28%
深圳 75,079 -15% -52% 490 -19% 1% 507 -19% 2% 4,461 21%
福州 80,400 23% 19% 280 -7% 50% 285 -7% 46% 2,806 7%
东莞 318,399 45% 95% 986 26% 62% 1,006 26% 63% 7,471 35%
泉州 22,914 -37% -71% 208 -28% 9% 214 -26% 10% 2,943 -11%
莆田 71,249 8% - 241 37% 1932% 247 36% 1575% 1,815 -5%
惠州 44,886 -26% -43% 383 -13% 10% 423 -6% 19% 3,325 12%
韶关 41,570 72% 19% 126 9% 5% 129 10% 5% 1,722 8%
佛山 450,110 28% 57% 1,425 10% 28% 1,476 9% 31% 13,063 0%
江门 27,641 -52% -41% 164 12% -2% 168 13% -2% 1,480 21%

珠三角及南部其它城市 1,687,728 20% 38% 6,103 9% 49% 6,295 11% 51% 51,047 13%
泰安 49,695 -2% 29% 236 -24% 30% 249 -22% 33% 2,800 9%

北部 49,695 -2% 29% 236 -24% 30% 249 -22% 33% 2,800 9%
武汉 859,379 39% 62% 2,889 14% 23% 2,968 15% 24% 19,611 -16%
岳阳 44,759 6% -39% 182 4% -16% 186 3% -15% 2,318 9%
宝鸡 101,055 -7% - 424 21% 198% 437 24% 207% 3,619 13%
赣州 0 - - 175 -75% -77% 193 -74% -76% 7,912 -14%

中部 1,005,193 31% 21% 3,671 -3% 6% 3,784 -2% 6% 33,459 -12%
成都 403,252 25% -13% 1,707 -9% -30% 1,802 -4% -28% 21,595 7%
柳州 216,541 5% 20% 711 18% 18% 733 20% 19% 7,075 11%
南宁 191,842 -30% -56% 894 -6% -46% 927 -3% -45% 12,274 -22%

西部 811,635 1% -25% 3,311 -3% -29% 3,462 0% -28% 40,944 -3%
总计 7,497,379 11% 17% 28,515 4% 9% 29,410 5% 9% 281,339 2%
上升城市数目 21 21 23 26 25 26 29
下降城市数目 19 17 19 16 17 16 13

过去7日 本月截至 12-31 本年截至 12-31过去30日
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表 2：主要城市新房库存与去化周期情况，本周主要城市平均去化周期约 11.1 个月 
 

 

数据来源：各地房管局，中达证券研究；注：数据截至 2020/12/31；平均环比及平均同比为各城市变动平均值 

 

3.2 二手房成交及价格数据 

表 3：主要城市二手房成交量情况，金华、南京本年至今涨幅较大 
 

数据来源：各地房管局，中达证券研究；注：数据截至 2020/12/31 

  

城市 可售面积(千平方米) 环比 同比 去化周期(月) 上期 环比 同比

北京 12,494 -4% 14% 11.5 13.2 -13% -22%
上海 6,907 -4% -13% 4.1 5.1 -18% -43%
广州 9,523 1% 25% 5.3 5.5 -4% -40%
深圳 3,128 1% 4% 6.4 5.6 13% 3%

一线城市 -1% 7% 6.8 7.3 -6% -25%
杭州 5,243 -1% 31% 7.4 7.3 2% 120%
南京 7,526 3% 36% 6.5 5.9 9% 43%
苏州 9,132 3% 43% 7.7 7.8 -2% 26%
福州 6,941 2% 74% 24.8 26.2 -5% 16%
江阴 4,694 0% 15% 17.1 17.1 0% 14%
温州 12,455 -1% 17% 9.1 9.9 -9% -18%
泉州 7,039 0% 0% 33.9 29.1 17% -8%
宁波 3,686 3% 11% 6.6 6.1 8% 54%
东营 1,658 0% 0% 4.3 3.7 16% -69%
平均 0% 20% 11.1 11.0 1% 6%

城市 平方米 环比 同比 千平方米 环比 同比 千平方米 环比 同比 千平方米 同比

北京 512,287 24% 78% 1,831 15% 51% 1,883 17% 51% 15,029 20%
深圳 139,820 -3% -17% 579 16% -27% 600 20% -28% 8,078 27%
杭州 180,222 46% 74% 620 9% 41% 640 8% 42% 5,907 22%
南京 197,928 -19% 43% 958 7% 18% 998 11% 18% 10,156 33%
成都 71,236 -19% -58% 346 5% -61% 352 7% -63% 4,716 -56%
青岛 109,804 -12% 32% 520 -2% 24% 542 2% 24% 5,472 19%
无锡 100,037 -15% 16% 478 -5% -12% 500 -1% -12% 6,233 -2%
苏州 89,543 -21% 55% 510 -6% 3% 526 -3% 2% 5,855 -40%
厦门 106,692 10% 61% 412 13% 34% 428 17% 34% 3,562 -3%
扬州 17,855 -9% 55% 96 -5% 23% 101 -1% 24% 1,099 1%
东莞 56,908 5% 18% 225 9% -24% 234 13% -24% 2,800 -13%
南宁 37,241 -28% -40% 200 -10% -43% 213 -5% -41% 2,616 -23%
佛山 130,550 -27% 168% 756 4% 76% 794 8% 79% 6,671 16%
金华 42,226 -34% 28% 262 -2% 45% 274 3% 47% 2,668 61%
江门 20,142 -23% 184% 94 3% 165% 98 7% 155% 873 4%
总计 1,812,490 -3% 32% 7,888 6% 8% 8,179 9% 8% 81,735 -1%

上升城市数目 4 12 9 10 11 10 9
下降城市数目 11 3 6 5 4 5 6

过去30日 本月至今 本年至今过去7日
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图 17：二手房挂牌出售价格指数近期稳中微升 

 
数据来源：Wind，中达证券研究；注：截至 2020/12/27 

 

图 18：一线城市二手房价格指数有所提升  图 19：二线城市二手房价格指数略有提升 

 

 

 

数据来源：Wind，中达证券研究；注：截至 2020/12/27  数据来源：Wind，中达证券研究；注：截至 2020/12/27 
 

图 20：三线城市二手房价格指数有所提升  图 21：四线城市二手房价格指数缓慢上涨 

 

 

 
数据来源：Wind，中达证券研究；注：截至 2020/12/27  数据来源：Wind，中达证券研究；注：截至 2020/12/27 
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4.重要政策及动态 
4.1 本周重要行业政策与新闻 

表 4：本周要闻：银行业将分档设置房地产贷款余额占比和个人住房贷款余额占比两个上限；山东将全面放开

城镇落户限制 
日期 地区/部门 简述 

2020-12-29 上海 

延长部分个人住房征收房产税试点有效期：对居民家庭在上海市新购且属于该居
民家庭第二套及以上的住房和非上海市居民家庭在上海市新购的住房，房产税暂
按应税住房市场交易价格的 70%计算缴纳，适用税率暂定为 0.6%；应税住房每
平方米市场交易价格低于本市上年度新建商品住房平均销售价格 2 倍（含 2 倍）
的，税率暂减为 0.4%。 

2020-12-30 深圳 
旧住宅区所在地块经专有部分面积占比 95%以上且占总人数 95%以上的物业权利
人同意后，即可征收。首次制定了最低赔偿标准，对于已登记的商品性质住宅物
业采用原地产权置换的，按照套内面积不少于一比一的比例进行补偿。 

2020-12-30 四川 发布关于同意设立遂潼川渝毗邻地区一体化发展先行区的批复，先行区规划范围
为遂宁市和潼南区全域。 

2020-12-30 长春 住房租赁企业达成或居间达成住房租赁交易后，应即时通过长春市租赁监管平台
网签住房租赁合同，对符合房屋租赁登记备案条件的，自动完成备案。 

2020-12-31 央行 银行业将分档设置房地产贷款余额占比和个人住房贷款余额占比两个上限，对超
过上限的机构设置过渡期，并建立区域差别化调节机制。 

2020-12-31 山东 要全面放开城镇落户限制，实行经常居住地登记户口制度。 

数据来源：Wind，政府网站，中达证券研究 
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4.2 本周重点公司新闻及公告 

表 5：本周公司动态：旭辉控股集团订立 1.5 亿美元、16.9 亿港元贷款协议；新城悦服务、蓝光嘉宝

服务合约面积突破 2 亿平方米 
日期 对象 简述 

2020-12-28 佳兆业美好 全资附属公司以约 1.1 亿元收购浙江瑞源物业管理有限公司 60%股权。 

2020-12-28 绿景中国地产 全资附属公司与万达商业管理集团有限公司签订合作经营期 20 年协议，于
化州绿景国际花城打造建筑面积约 11 万平方米万达广场。 

2020-12-29 新城悦服务 截至 2020 年 12 月 28 日，公司合约面积约 2 亿平方米，在管面积约 1 亿平
方米，其中来自于第三方的在管面积占比约 40%。 

2020-12-29 旭辉控股集团 公司与若干金融机构就 42 个月约 1.5 亿美元、16.9 亿港元定期贷款融资订
立贷款协议。 

2020-12-30 阳光城 公司控股股东福建阳光集团有限公司或其全资子公司或一致行动人计划增
持占总股本比例 1%-2%公司股份。 

2020-12-31 蓝光嘉宝服务 
截至 2020 年 12 月 30 日，公司管理服务合约面积约 2.1 亿平方米，公司管
理服务在管面积约 1.3 亿平方米，其中向第三方提供的管理服务在管面积
占比约 75%。 

数据来源：Wind，公司公告，中达证券研究 

 

 

风险提示： 

1.行业调控及融资政策或存在一定不确定性，影响上市公司销售业绩； 

2.宏观经济波动可能对行业内企业经营造成一定影响； 

3.疫情控制具有不确定性。  



  

 
请务必阅读正文之后的免责条款部分  15 / 16 

 

分析师声明 

主要负责撰写本研究报告全部或部分内容的分析师在此声明： 
（1）本研究报告所表述的任何观点均精准地反映了该分析师个人对标的公司及其股票的看法； 
（2）该分析师所得报酬的任何组成部分无论在过去、现在及将来均不会直接或间接地与研究报告所表述的具

体建议或观点或我司投资银行部相联系； 
（3）该分析师未直接或间接地受我司投资银行部授意或向我司投资银行部报告； 
（4）标的公司不处于证监会操守准则16.5(g)定义的安静期内； 
（5）该分析师未于本研究报告涉及的上市公司任高级职员； 
（6）该分析师及/或其助理与本研究报告涉及的上市公司无利益关系。 
 
评级说明 
报告中涉及的评级以报告发布后12个月内市场表现为比较标准，A股市场以沪深300指数为基准，港股市场以

恒生指数为基准。 
1）股票评级： 
买入——相对同期相关证券市场代表性指数涨幅20%以上； 
增持——相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于5%～20%之间； 
持有——相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-10%～5%之间； 
卖出——相对同期相关证券市场代表性指数跌幅10%以上。 
2）行业评级： 
强于大市——相对同期相关证券市场代表性指数涨幅10%以上； 
中性——相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-10%～10%之间； 
弱于大市——相对同期相关证券市场代表性指数跌幅10%以上。 
 

免责声明 

中达证券投资有限公司与本报告所涵盖的公司或有业务往来。因此，投资者应该意识到公司可能存在利益冲

突，这可能会影响报告的客观性。投资者在做出投资决策时，应仅将本报告视为参考因素之一。 

本研究报告所提供的任何资料仅供参考，并不考虑任何特定接受者的投资目标、财务状况或风险承受能力，

也不构成任何招标或买卖任何证券或任何其他金融工具的要约。本报告并未经香港证监会审核。投资有风险，

在签订任何投资合同之前，个人应在必要时做出判断或寻求专业意见。 

本报告所载资料来自中达证券投资有限公司认为可靠的来源，但在本报告所载材料的准确性、完整性或可靠

性方面，中达证券投资有限公司不提供任何明示或暗示的表述或保证。所有与价格相关的信息均为指导性信

息，本报告中提到的投资价值和来自这些信息的收入可能会波动。本报告所载资料随时可能有所改变，中达

证券投资有限公司不承诺就该等更改发出通知。 
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过往业绩不能代表未来表现，未来回报不可保证，并可能发生本金的损失。中达证券投资有限公司及其附属

公司、高级职员、董事和雇员可能不时买卖本报告中提到的证券、认股权证、期货、期权、衍生产品或其他

金融工具。 

在任何情况下，本报告中的信息或意见均不构成对任何人的投资建议。中达证券投资有限公司或中达证券投

资有限公司的任何其他成员在任何情况下均不对依赖本报告内容发生的任何第三方的作为或不作为造成的任

何直接、间接、后果或附带损失承担责任。 

本报告不会发送或打算发送给任何处于此种发送、公布、提供或使用将违反任何法律、条例、规则或其他登

记或执照要求的任何地方、国家或其他管辖范围内的个人或实体使用。 

本报告在香港只向专业投资者（定义见《证券及期货条例》（香港法律第 571 章）及在香港颁布的任何法规）

以及不违反香港证券法的情况下分发。 

未经中达证券投资有限公司事先书面授权，任何人不得为任何目的复制、发送或出版本报告。中达证券保留

所有权利。 
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