
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

行业研究 | 内地房地产 

内地房地产周度观察 

 
从政治局会议的地产表述看行业变化 
专题研究： 

今年年末的政治局会议对地产行业的表述有何变化？当前的行业环境与过去两
年有何不同？此次会议传递了哪些地产行业的政策信息？ 

此次会议是近三年来首次提及房地产的年末政治局会议，政策一致性更强。在
十八届及十九届中共中央政治局的年末会议中，顶层对房地产行业的表述呈现
出了多次工作重点的切换，由“住房保障和房地产市场调控”到“化解房地产
库存”到“住房制度改革和长效机制建设”，反映出我国商品房市场和整体经
济的发展和变化。此次为近三年来首次在年末的政治局会议中提及房地产，表
述为“促进房地产市场平稳健康发展”。当前，我国的经济发展更注重质量而
非增速，在此背景下，此次政治局会议对房地产行业的提及或在一定程度上表
明，当前行业基调的一致性相对过去两年更强。 

下半年行业基本面环境的差异使当前的房地产行业基调较过去两年更为稳定，
地产板块的趋势性行情尚待政策基调变化。2018 及 2019 年中调控后，百城房
价增速、宅地成交溢价率明显下行；四季度后，部分热门城市传递出了较为积
极的政策信号，行业基本面略有回暖，板块表现亦随政策面趋于温和而有一定
提振。2020年，疫情后快速的销售复苏使行业整体热度并未随融资管理规则的
出台和三季度多地的调控而持续下降：房价增速在近月持续波动，房企的补库
存需求使近月的宅地成交溢价率仍然较高，11 月达到 18.5%。基本面的差异使
当前政策基调更为稳定，日前住建部座谈会和此次政治局会议对房地产行业的
提及实际上继续延续了今年以来的政策基调，当前板块行情相对前两年较弱。 

经济发展路径转变更需稳定成本要素，顺周期属性或有望使地产板块受益于经
济增长。高质量发展更需房价、房租等成本要素维持在较为稳定的水平，房地
产行业基调料将维持平稳。在当前“我国经济运行逐步恢复常态，但新冠肺炎
疫情和外部环境仍存在诸多不确定性”的环境下，我国或将进一步构建国内国
际双循环的发展格局，明年经济增长亦预期向好。在平稳的行业政策基调下，
房地产行业的顺周期属性将有望使板块在经济复苏的过程中得到一定提振。 

数据要点： 

截至 12 月 11 日，本周 42 个主要城市新房成交面积环比下降 13%，2020 年累
计成交面积同比上升 2%。 

截至 12 月 11 日，本周 13 个主要城市可售面积（库存）环比上升 1%；平均去
化周期 12.2 个月，平均环比上升 1%。 

截至 12 月 11 日，本周 15 个主要城市二手房交易建面环比上升 5%，2020 年累
计交易面积同比下降 1%。 

投资建议: 

本周重点城市成交面积虽环比有所下降，但仍较去年同期有所提升，累计成交
增速继续提升，行业基本面整体仍持续复苏。政策方面，宁波再次加码调控，
上调二套房商贷首付比例，多地继续出台预售资金监管规定；行业政策面仍维
持了较高的一致性，引导行业平稳健康发展。维持行业“强于大市”评级。 
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1. 从政治局会议的地产表述看行业变化 
每年 12 月中旬的中央经济工作会议之前，中共中央政治局均将召开会议，分析

部署下年的经济工作。今年年末的政治局会议对地产行业的表述有何变化？当

前的行业环境与过去两年有何不同？此次会议传递了哪些地产行业的政策信息？ 

 

1.1 政治局会议对地产行业的表述有何变化？  

2012 至 2013 年强调“住房保障和房地产市场调控”，2015 年提出“化解房地

产库存”，2016 至 2017 年更注重“住房制度改革和长效机制建设”。在十八

届及十九届中共中央政治局的年末会议中，顶层对房地产行业的表述呈现出了

多次工作重点的切换，由“住房保障和房地产市场调控”到“化解房地产库存”

到“住房制度改革和长效机制建设”，反映出我国商品房市场和整体经济的发

展和变化。2018 年至今，房地产行业的调控框架较之前出现了明显的转变。 

2018及2019年仅在年末政治局会议一周后的中央经济会议中提及“房住不炒”。

年末分析部署下年经济工作的政治局会议提供了更为宏观的政策框架，而一周

后召开的中央经济工作会议则在具体层面上更为细化。2018及 2019年，年末的

政治局会议中均未提及房地产，而是仅在一周后的中央经济会议中提及“房住

不炒”、“因城施策”等表述，与四季度地方层面相对年中更为温和的政策态

度相符。 

此次会议是近三年来首次提及房地产的年末政治局会议，或体现出顶层对 2021
年经济增长驱动力的导向仍为降低对房地产的依赖。2020 年，年末的政治局会

议三年来首次提及房地产，表述为“促进房地产市场平稳健康发展”。本次政

治局会议对行业的表述虽较为温和，但为近三年来在年末政治局会议中的首次

提及；当前，我国的经济发展更注重质量而非增速，在此背景下，此次提及或

在一定程度上表明，当前行业基调的一致性相对过去两年更强。 
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表 1：本次为近三年来年末政治局会议中首次提及房地产 

时间 房地产行业表述 

2012-12 加强房地产市场调控和住房保障工作。 

2013-12 做好住房保障和房地产市场调控工作。 

2014-12 未提及 

2015-12 要化解房地产库存，通过加快农民工市民化，推进以满足新市民为出发点的住房
制度改革，扩大有效需求，稳定房地产市场。 

2016-12 加快研究建立符合国情、适应市场规律的房地产平稳健康发展长效机制。 

2017-12 加快住房制度改革和长效机制建设。 

2018-12 未提及 

2019-12 未提及 

2020-12 促进房地产市场平稳健康发展。 

数据来源：政府网站，中达证券研究 

 

2018 及 2019 年，年末顶层对房地产行业的表述相对年中更为温和。2018 及

2019 年，7 月末的政治局会议均收紧了行业政策：2018 年 7 月提出“坚决遏制

房价上涨”，较 2017 年以来的“遏制热点城市房价过快上涨”范围更大、调控

态度更为坚决；2019 年 7 月提出“不将房地产作为短期刺激经济的手段”，体

现出我国经济增长动能切换的态度和趋势。在 2018 及 2019 年年中的调控后，

商品房及土地市场热度均受到影响，年末的顶层表述则较年中更为温和。 

2020 年末的顶层表述则延续了此前的行业基调。2020 年，7 月政治局会议虽未

如前两年般有明显收紧，但 8 月下旬融资管理规则的提出对房企经营进而行业

发展带来了重要影响。 12 月政治局会议的表述虽较为温和，但日前国务院副总

理韩正在住建部召开的座谈会中表示，要“时刻绷紧房地产市场调控这根弦，

从实际出发不断完善政策工具箱，推动房地产市场平稳健康发展”，延续了此

前顶层对房地产行业的态度。 
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表 2：2020 年下半年，地产行业政策一致性较 2018 及 2019 年更强 

时间 会议 房地产行业表述 

2018-07 中共中央政治局会议 

下决心解决好房地产市场问题，坚持因城施策，促进供
求平衡，合理引导预期，整治市场秩序，坚决遏制房价
上涨。加快建立促进房地产市场平稳健康发展长效机
制。 

2018-12 中央经济工作会议 

要构建房地产市场健康发展长效机制，坚持房子是用来
住的、不是用来炒的定位，因城施策、分类指导，夯实
城市政府主体责任，完善住房市场体系和住房保障体
系。 

2019-07 中共中央政治局会议 
坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，落实房地产
长效管理机制，不将房地产作为短期刺激经济的手段。 

2019-12 中央经济工作会议 
要坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，全面落实
因城施策，稳地价、稳房价、稳预期的长效管理调控机
制，促进房地产市场平稳健康发展。 

2020-07 
房地产工作会议 

要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，因城施策、一城一策，确保房地产市场
平稳健康发展；要实施好房地产金融审慎管理制度，稳
住存量、严控增量，防止资金违规流入房地产市场。 

中共中央政治局会议 
要坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，促进房地
产市场平稳健康发展。 

2020-08 重点房地产企业座谈会 形成了重点房地产企业资金监测和融资管理规则。 

2020-12 
住建部座谈会 

要牢牢坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，不把
房地产作为短期刺激经济的手段，时刻绷紧房地产市场
调控这根弦，从实际出发不断完善政策工具箱，推动房
地产市场平稳健康发展。 

中共中央政治局会议 促进房地产市场平稳健康发展。 

数据来源：政府网站，中达证券研究 

 

1.2 当前行业基本面表现与 2018 及 2019 年有何区别？ 

1.2.1 2018 及 2019 年：年中调控后行业基本面下行，年末平稳回暖 

年末均处市场平稳回暖期间，12 月顶层会议延续四季度地方温和政策。2018及
2019 年年中的政治局会议明显收紧了对房地产行业的调控，带动住宅价格涨幅

明显放缓、土地市场热度明显下降。进入四季度后，部分热门城市传递出了较

为积极的政策信号，带动房价增速回升、土地溢价率趋于平稳。顶层对房地产

的态度并非打压，而是引导行业保持平稳健康的发展；因此，在年末市场相对
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平稳回暖的过程中，12 月的中央经济工作会议对房地产行业的表述也均延续了

四季度以来各个地方相对温和的态度。 

2018 年：年中表述变化带动三线城市房价增速快速下滑，年末一二线城市带动

整体房价增速回升。2018 年，在顶层表述由“遏制热点城市房价过快上涨”改

为“坚决遏制房价上涨”后，三线城市住宅价格指数环比增速快速下滑，由

2018年 6月的 0.89%持续下降至 2018年 11月的 0.41%，带动百城整体的增速下

滑；10 月起广州、杭州等核心城市率先放开限价，一二线城市住房价格增速回

升，方才带动百城住宅价格环比增速回暖。另一方面，2018 年四季度，10 年期

国债收益率有所下降，流动性的宽松亦在一定程度上助力了年末行业的回暖。 

 

图 3：2018 年第四季度 10 年期国债收益率有所下降 

 

数据来源：Wind，中达证券研究 
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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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土地市场调控后明显降温，四季度溢价率维持低位平稳状态。2018 年土地市场

的热度亦在年中的调控后明显下降，100 大中城市的宅地成交溢价率由 2018 年

6月的 18.0%下降至 2018年 10月的 5.6%。随着热门城市放开限价，土地市场热

度在年末小幅回升、且并未过热，2018年 12月 100大中城市的宅地成交溢价率

约 7.2%，年末土地市场较为平稳。 

 

2019 年：年中调控带动各线城市房价增速下滑，年末各线城市房价增速均有所

回升。2019 年中的调控后，百城住宅价格指数环比增速由 2019 年 6 月的 0.37%
下降至 2019 年 10 月的 0.15%；11 月深圳上调“豪宅税”征收标准、取消商务

公寓只租不售等带动一线城市及百城整体房价增速提升。2019年第四季度 10年
期国债收益率维持小幅波动，年末整体流动性环境较为平稳。 

 

  

图 4：2018 年中调控后土地市场明显降温  图 5：2018 年末土地市场较为平稳 

 

 

 

数据来源：Wind，中达证券研究  
数据来源：Wind，中达证券研究 

图 6：2019 年中调控后百城房价环比增速有所下滑  图 7：2019 年末亦为房价增速回升期间 

 

 

 

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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图 8：2019 年第四季度 10 年期国债收益率小幅波动 

 

数据来源：Wind，中达证券研究 

 

下半年宅地成交溢价率明显下降，年末趋于平稳。2019 年中调控后，各线城市

的宅地成交溢价率均快速下降，100 大中城市宅地成交溢价率由 2019 年 6 月的

20.7%下降至 2019 年 10 月的 8.0%；随着部分城市政策略有松动，2019 年 11 月

及 12 月 100 大中城市的宅地成交溢价率小幅回升，分别为 9.3%和 8.2%，整体

较为稳定。 

 

1.2.2 2020 年：房价增速维持波动，溢价率仍然较高 

2020 年，商品房及土地市场热度并未在年中后持续下行。与 2018 及 2019 年不

同，2020 年，监管层虽在 8 月提出了融资管理规则、10 年期利率亦随流动性的

常态化而持续回升，但疫情后快速的销售复苏使商品房及土地市场的热度并未

持续下降，百城住宅价格指数环比增速在近月持续波动，房企的补库存需求使
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图 9：2019 年调控后各线城市宅地成交溢价率下降  图 10：2019 年末宅地成交溢价率较为平稳 

 

 

 

数据来源：Wind，中达证券研究  
数据来源：Wind，中达证券研究 

0%

10%

20%

30%

40%

20
19

/0
1

20
19

/0
2

20
19

/0
3

20
19

/0
4

20
19

/0
5

20
19

/0
6

20
19

/0
7

20
19

/0
8

20
19

/0
9

20
19

/1
0

20
19

/1
1

20
19

/1
2

住宅类用地成交溢价率

100大中城市 一线 二线 三线

0%

10%

20%

30%

40%

20
19

/0
1

20
19

/0
2

20
19

/0
3

20
19

/0
4

20
19

/0
5

20
19

/0
6

20
19

/0
7

20
19

/0
8

20
19

/0
9

20
19

/1
0

20
19

/1
1

20
19

/1
2

住宅类用地成交溢价率

100大中城市 一线 二线 三线



  

 
请务必阅读正文之后的免责条款部分  8 / 19 

 

得近月的宅地成交溢价率仍然较高，11 月达到 18.5%。在此背景下，地方政策

并未出现大范围的明显松动，多地反而出台了加强预售资金监管的相关政策；

日前住建部座谈会和此次政治局会议对房地产行业的提及实际上亦继续延续了

今年以来的政策基调。 

图 11：近月 10 年期国债收益率持续提升 

 

数据来源：Wind，中达证券研究 

 

 

下半年行业基本面环境的差异使房地产行业政策一致性较过去两年更强，地产

板块趋势性行情尚待政策基调变化。2018及 2019年末，板块表现均随政策面趋

于温和而有一定提振。2020 年末，在房地产行业基本面呈现出差异的背景下，

行业政策基本延续了年中以来的基调，当前板块行情相对前两年较弱。 
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图 12：近月房价环比增速持续波动  图 13：2020 年末宅地成交溢价率仍然较高 

 

 

 

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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图 14：近两年年末地产板块表现在政策面转向温和时期上行 

 

数据来源：Wind，中达证券研究；注：以 2018/6/6 收盘价为标准化基点 

 

1.3 展望：此次会议传递了哪些地产行业的政策信息？ 

“十四五”期间，经济发展路径转变更需稳定成本要素。三年内首次在年末政

治局会议中提及房地产既隐含了当前与过去两年年末房地产行业基本面的区别，

亦反映出当前顶层政策更强的一致性和定力。另一方面，根据十九届五中全会

公报，“十四五”期间我国的经济发展将更注重质量及科技创新。正如我们在

专题报告《十四五规划中的楼市发展密码》中所述，产业的迭代升级更需要相

对稳定的整体经济环境。就房地产行业而言：1）房价、房租等作为成本要素需

维持在较为稳定的水平；2）由于行业波动将传导至众多上下游产业，房地产仍

为我国整体经济中的重要稳定器。中共中央在介绍十九届五中全会精神的新闻

发布会中亦指出，“十四五”时期将“促进住房消费健康发展”，在更强调高

质量发展的进程中，对相对稳定经济环境的需求或将使房地产行业的整体基调

继续维持平稳。 

顺周期属性或有望使地产板块受益于经济增长。此次会议中亦提出“明年是我

国现代化建设进程中具有特殊重要性的一年，做好经济工作意义重大”、“确

保‘十四五’开好局”、首次提出了“需求侧改革”的表述，在当前“我国经

济运行逐步恢复常态，但新冠肺炎疫情和外部环境仍存在诸多不确定性”的环

境下，我国或将进一步通过扩大内需构建国内国际双循环的发展格局，明年经

济增长亦预期向好。在平稳的行业政策基调下，房地产行业的顺周期属性将有

望使板块在经济复苏的过程中得到一定提振。 
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2.行业表现 

2.1 地产开发行业表现 

本周，中国新城镇、莱蒙国际、海昌海洋公园涨幅居前。合生创展集团、建发国

际集团、众安集团年初至今涨幅居前。 

 
图 17：中渝置地、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 15：中国新城镇、莱蒙国际、海昌海洋公园本周涨
幅居前 

 图 16：合生创展集团、建发国际集团、众安集团年初
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，永升生活服务、金科服务、银城生活服务涨幅居前。银城生活服务、永
升生活服务、宝龙商业年初至今涨幅居前。 
 

 

图 20：华润万象生活、保利物业、碧桂园服务本周换手率居前 

 
数据来源：Wind，中达证券研究 
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图 18：永升生活服务、金科服务、银城生活服务本周
涨幅居前 

 图 19：银城生活服务、永升生活服务、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 3：主要城市交易量情况，本周新房成交同比提升 

 
数据来源：各地房管局，中达证券研究；注：数据截至 2020/12/11 

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 158,437 -29% 5% 959 18% 69% 291 3% 19% 7,161 8%
上海 260,500 -8% 16% 1,179 -24% 4% 401 -22% 10% 12,849 -1%
广州 339,352 -18% 152% 1,639 24% 112% 522 92% 169% 10,593 23%
深圳 142,383 4% 48% 626 10% 71% 230 9% 50% 4,184 25%

一线城市 900,672 -15% 49% 4,404 4% 55% 1,444 13% 51% 34,786 10%
二线城市 2,760,435 -8% -6% 11,645 -4% -8% 4,707 10% 1% 114,512 -1%
三线城市 2,117,425 -19% -2% 10,901 -16% 13% 3,482 -13% 0% 111,880 2%

北京 158,437 -29% 5% 959 18% 69% 291 3% 19% 7,161 8%
青岛 295,764 -17% -14% 1,518 2% -15% 490 17% -14% 14,440 5%
济南 59,997 -60% -67% 832 -30% 3% 63 -82% -78% 10,280 9%
东营 76,719 -8% 154% 785 31% 360% 131 -36% 132% 4,768 180%

环渤海 590,917 -27% -16% 4,094 0% 23% 974 -23% -15% 36,649 16%
上海 260,500 -8% 16% 1,179 -24% 4% 401 -22% 10% 12,849 -1%
南京 311,525 -4% 22% 1,122 -1% 27% 571 19% 33% 9,388 21%
杭州 253,491 21% 2% 710 -4% -36% 419 28% 8% 7,980 3%
苏州 215,778 1% -14% 872 37% -4% 375 276% -4% 10,166 6%
无锡 95,700 -34% 10% 466 -17% -16% 96 -66% 10% 5,649 -20%
扬州 62,791 54% -42% 246 -21% 2% 104 -4% -30% 2,435 12%
江阴 6,828 -77% -92% 123 164% -61% 22 -3% -80% 2,490 -17%
温州 195,490 -52% -10% 1,053 8% 2% 337 -1% -3% 11,358 -3%
金华 29,640 -33% -21% 193 -25% 17% 55 -45% -12% 2,235 24%
常州 43,759 47% -59% 172 -2% -67% 67 -9% -64% 2,644 -44%
淮安 79,132 23% -30% 410 -32% -7% 123 -26% -31% 4,413 -7%
连云港 256,252 62% 79% 715 10% 29% 371 63% 48% 6,333 -1%
绍兴 30,658 -51% -16% 143 -17% -28% 83 24% 45% 2,310 5%
镇江 96,916 -26% -20% 562 -14% -1% 164 -21% -16% 5,993 -18%
嘉兴 21,414 -73% -22% 238 -42% 41% 95 -39% 129% 3,121 23%
芜湖 66,279 -13% 120% 351 -5% 139% 109 -23% 90% 2,480 33%
盐城 165,723 49% 172% 463 9% 42% 166 35% 55% 3,779 10%
舟山 15,364 -46% -1% 100 -43% 20% 28 -17% 8% 1,296 18%
池州 12,594 -43% -40% 73 -21% 26% 30 34% -16% 801 -33%
宁波 144,713 -23% 33% 649 1% 10% 250 25% 41% 7,615 6%

长三角 2,364,546 -11% 3% 9,839 -7% -2% 3,866 5% 6% 105,334 -1%
广州 339,352 -18% 152% 1,639 24% 112% 522 92% 169% 10,593 23%
深圳 142,383 4% 48% 626 10% 71% 230 9% 50% 4,184 25%
福州 76,787 68% 713% 298 10% 171% 99 -3% 195% 2,620 6%
东莞 189,505 -31% 54% 885 7% 72% 325 50% 86% 6,789 34%
泉州 52,292 -2% 147% 250 -42% 58% 82 -28% 126% 2,810 -11%
莆田 47,756 12% 713% 196 -4% 98% 70 42% 376% 1,639 -14%
惠州 125,644 2% 61% 428 -23% 21% 248 8% 92% 3,149 16%
韶关 19,544 -35% -15% 113 -28% 1% 32 -2% -3% 1,625 8%
佛山 264,879 -12% 19% 1,323 -9% 44% 414 7% 29% 12,001 -2%
江门 18,659 -35% -50% 135 -18% 13% 29 -10% -46% 1,334 21%

珠三角及南部其它城市 1,276,801 -12% 70% 5,894 -1% 67% 2,052 24% 79% 46,746 11%
泰安 50,357 -32% -8% 273 -28% 34% 90 -27% 4% 2,640 7%

北部 50,357 -32% -8% 273 -28% 34% 90 -27% 4% 2,640 7%
武汉 674,189 7% 17% 2,599 -13% 4% 1,032 9% 12% 17,675 -20%
岳阳 23,553 -21% -38% 142 -41% -8% 45 -43% -17% 2,177 11%
宝鸡 87,192 -2% 31% 360 -3% -22% 151 15% 6% 3,332 4%
赣州 124,341 -17% -19% 606 -42% -19% 193 -40% -33% 7,912 -9%

中部 909,275 1% 9% 3,707 -20% -4% 1,420 -4% 1% 31,095 -13%
成都 356,908 -19% -33% 1,780 -10% -6% 788 -1% -10% 20,581 11%
柳州 83,652 -50% -29% 616 -29% 12% 181 16% -3% 6,523 10%
南宁 146,077 -19% -65% 748 -17% -60% 262 -39% -58% 11,610 -20%

西部 586,638 -26% -45% 3,144 -16% -27% 1,232 -11% -27% 38,714 -1%
总计 5,778,533 -13% 1% 26,950 -8% 7% 9,633 1% 6% 261,178 2%
上升城市数目 12 20 13 28 19 24 27
下降城市数目 30 22 29 14 23 18 15

过去7日 本月截至 12-11 本年截至 12-11过去30日
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表 4：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 12.2 个月 
 

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 12,583 3% 16% 13.1 12.2 7% -31% 
上海 7,432 3% -7% 6.3 5.8 8% -10% 
广州 9,384 1% 27% 5.7 6.0 -5% -40% 
深圳 3,143 4% 8% 5.0 4.9 3% -37% 

一线城市   3% 11% 7.5 7.2 3% -30% 
杭州 4,641 3% 36% 6.5 6.1 8% 111% 
南京 6,991 -2% 28% 6.2 6.8 -8% 1% 
苏州 8,658 1% 49% 9.9 12.1 -18% 54% 
福州 6,586 1% 79% 22.1 22.8 -3% -34% 
江阴 4,605 0% 15% 37.5 34.2 10% 197% 
温州 12,278 0% 19% 11.7 11.8 -1% 16% 
泉州 6,910 -1% 0% 27.6 25.9 7% -37% 
宁波 2,787 8% -14% 4.3 3.9 9% -22% 
东营 1,698 -4% 4% 2.2 2.1 2% -77% 
平均   1% 20% 12.2 11.9 1% 7% 

数据来源：各地房管局，中达证券研究；注：数据截至 2020/12/11；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 5：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 2020/12/11 

  

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 391,762 7% 52% 1,663 7% 51% 630 22% 43% 13,777 18%
深圳 123,784 10% -31% 534 -3% -26% 212 34% -29% 7,691 33%
杭州 138,821 -12% 60% 637 10% 80% 218 42% 70% 5,485 22%
南京 213,287 -4% 10% 890 -15% 3% 378 10% 14% 9,536 34%
成都 82,643 85% -61% 327 -10% -63% 125 4% -67% 4,489 -56%
青岛 119,710 0% 23% 533 4% 29% 208 13% 23% 5,138 19%
无锡 105,453 -1% -5% 504 -2% -15% 187 13% -1% 5,920 -1%
苏州 146,202 40% 0% 553 -3% -3% 227 15% -2% 5,556 -41%
厦门 89,164 7% 34% 381 8% 50% 149 26% 36% 3,284 -5%
扬州 18,664 -22% -4% 96 -16% 12% 38 -5% 11% 1,036 0%
东莞 43,809 -6% -33% 203 -6% -31% 80 7% -31% 2,646 -12%
南宁 30,528 -46% -64% 201 1% -48% 73 -12% -56% 2,477 -22%
佛山 205,412 20% 69% 770 2% 62% 342 26% 73% 6,219 13%
金华 63,105 0% 55% 267 1% 32% 113 12% 22% 2,507 62%
江门 12,643 -16% 9% 81 0% 143% 25 -8% 21% 796 -3%
总计 1,784,987 5% 5% 7,639 0% 6% 3,004 17% 4% 76,556 -1%

上升城市数目 7 8 8 9 12 9 7
下降城市数目 8 7 7 6 3 6 8

过去30日 本月至今 本年至今过去7日
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图 21：二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 2020/12/6 

 

图 22：一线城市二手房价格指数有所提升  图 23：二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 2020/12/6  数据来源：Wind，中达证券研究；注：截至 2020/12/6 
 

图 24：三线城市二手房价格指数有所提升  图 25：四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 2020/12/6  数据来源：Wind，中达证券研究；注：截至 2020/12/6 
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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 6：本周要闻：多地发布十四五规划文件；宁波上调二套房首付比例 

日期 地区/部门 简述 

2020-12-07 北京 
《北京市国民经济和社会发展第十四个五年规划和二〇三五年远景目标的建议》
提出要实施城市更新行动，完善多主体供给、多渠道保障、租购并举的住房保障
体系，坚持“房住不炒”，推动城乡融合发展等。 

2020-12-09 海南 

发布《中共海南省委关于制定国民经济和社会发展第十四个五年规划和二〇三五
年远景目标的建议》，提出要创新发展房地产投资信托基金(REITs)，要推进以
人为核心的新型城镇化，健全多层次住房保障和供应体系，加快安居型商品住
房、公共租赁住房、市场化租赁住房、人才住房等各类住房建设等。 

2020-12-10 广东 
要切实解决应届生住房难问题，加大货币补贴与实物保障。鼓励地方集中建设公
租房和人才房，优先向毕业生配租，支持各地降低或免除高校应届毕业生申请公
共租赁住房购买社会保险期限的条件等。 

2020-12-10 青海 
西宁、兰州两市住房公积金管理中心将建立长效工作机制，探索建立两地住房公
积金缴存、提取、贷款等信息共享机制。 

2020-12-10 上海 

《中共上海市委关于制定上海市国民经济和社会发展第十四个五年规划和二〇三
五年远景目标的建议》正式发布，提出要加快形成“中心辐射、两翼齐飞、新城
发力、南北转型”空间新格局，推动土地、能耗等指标向重点区域倾斜，推进城
市更新等。 

2020-12-11 宁波 
宁波市六区已有 1 套住房且相应贷款已结清的居民家庭，贷款首付比例不得低于
40%；宁波市六区已有 1 套住房且相应贷款未结清的居民家庭，贷款首付比例不
得低于 60%。 

2020-12-11 芜湖 
将房地产调控目标任务细化分解到各县(市)、区和相关职能部门，签订目标责任
状，纳入市政府对县区政府考核内容。工作小组会根据拟出让地块的具体情况，
有针对性地选择不同的出让方式，严格商品住房价格备案、稳定房价等。 

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 7：本周公司动态：碧桂园服务进行配售融资；禹洲集团销售金额超过全年目标 

日期 对象 简述 

2020-12-07 德信中国 
按以每 1000 美元本金额 1022.5 美元现金要约购买最多 9000 万美元 2021 年
到期 3 亿美元 12.875%优先票据。 

2020-12-07 禹洲集团 截至 12 月 7 日合约销售金额已超过原定全年 1000 亿元目标。 

2020-12-07 保利地产 
2020 年 11 月，公司于佛山、中山、南京等 10 个城市取得房地产项目 14
个。 

2020-12-07 世茂集团 初步预期 2021 年合约销售额将比 2020 年增长超过 10%以上。 
2020-12-08 绿地控股 2020 年 11 月，公司于南昌、兰州 2 个城市取得房地产项目 2 个。 
2020-12-08 龙光集团 发行 2026 年到期 3 亿美元 4.85%优先票据。 
2020-12-09 阳光城 2020 年 11 月，公司于南通 1 个城市取得房地产项目 2 个。 

2020-12-09 融创中国 
以约 3.3 亿美元购买部分未偿还的 2021 年到期 8.375%优先票据，剩余未偿
还金额为约 2.4 亿美元。 

2020-12-10 招商蛇口 
2020 年 11 月，公司于太仓、大连、杭州等 10 个公司取得房地产项目 11
个。 

2020-12-11 碧桂园服务 
以每股 45.0 港元配售约 1.7 亿股公司股份，占已发行股份总数约 6.3%，占
待认购事项完成后股份总数约 5.9%，认购所得款项净额将用作未来潜在收
并购、战略投资、营运资金及企业一般用途。 

2020-12-11 华润置地 2020 年 11 月，公司于深圳、武汉、贵阳等 5 个城市取得房地产项目 5 个。 

数据来源：Wind，公司公告，中达证券研究 
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4.3 主要房企 11 月销售情况一览 

表 8：合生创展集团、绿城中国、宝龙地产等 11 月单月销售额同比增长较快 

 

数据来源：Wind，公司公告，中达证券研究；注：龙光集团为权益口径 

 

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。  

（亿元） 同比 （万平） 同比 （亿元） 同比 （万平） 同比
保利地产 600048.SH 4630 10.3% 3119 10.7% 403 24.0% 263 8.6%
华润置地 1109.HK 2460 8.5% 1323 7.1% 289 10.7% 160 10.4%
招商蛇口 001979.SZ 2455 24.6% 1071 5.6% 293 63.1% 127 34.9%
龙湖集团 0960.HK 2428 9.0% 1438 9.3% 285 35.0% 173 39.8%

旭辉控股集团 0884.HK 2002 12.6% 1318 23.3% 257 16.5% 161 9.7%
金科股份 000656.SZ 1954 - 1902 - 225 - 222 -
阳光城 000671.SZ 1880 3.3% 1323 -10.0% - - - -
绿城中国 3900.HK 1658 47.1% 641 45.0% 294 107.0% 107 75.4%
美的置业 3990.HK 1103 21.3% 965 6.9% - - - -
龙光集团 3380.HK 1087 34.5% 674 - 117 82.6% 71 -
远洋集团 3377.HK 1082 -4.4% 564 1.2% 161 34.2% 89 55.6%
禹洲集团 1628.HK 986 46.7% 602 35.9% 100 9.5% 59 9.7%
首开股份 600376.SH 876 0.6% 313 -2.6% 107 5.5% 40 -28.0%

时代中国控股 1233.HK 836 23.6% 580 26.3% 129 56.3% 83 37.8%
建业地产 0832.HK 830 1.6% 1167 1.4% 56 -29.2% 82 -28.2%
弘阳地产 1996.HK 743 27.8% 518 18.7% 98 13.3% 66 4.0%
宝龙地产 1238.HK 720 30.1% 470 36.0% 95 98.6% 63 99.4%

保利置业集团 0119.HK 463 25.1% 248 18.9% - - - -
绿地香港 0337.HK 311 -24.2% 236 -13.2% - - - -

合生创展集团 0754.HK 302 45.2% - - 47 275.6% - -
佳源国际控股 2768.HK 273 7.7% 245 11.5% 34 8.5% 27 16.8%
阳光100中国 2608.HK 88 3.3% 77 15.8% 15 -9.70% 15 12.3%

11月销售面积1-11月累计销售金额1-11月累计销售面积
公司 代码

11月销售金额
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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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