
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

行业研究 | 内地房地产 

内地房地产周度观察 

 土地市场热度解析及趋势展望 
专题研究： 

资金面压力改善及房企对行业基本面相对乐观的预期驱动近期土地市场热度提
升。近期，100 大中城市宅地溢价率有所上升，3 月和 4 月分别达 18.3%和
17.7%（1 月和 2 月分别为 12.0%和 15.0%，2019 四季度各月均为个位数）；挂
牌均价有所上升，3月和 4月分别达 5084和 5469元/平（1月和 2月分别为 4982
和 3987元/平）。整体流动性的改善使房企资金压力得以缓解，受疫情延后的购
房需求或将持续支撑行业销售，一定程度上驱动了近期土地市场热度的提升。 

三线城市土地价格上升明显，长三角、珠三角区域更为火热。城市能级方面，
一线城市土地成交价格较为稳定，主要系地价已然较高且限价较为严格。二线
城市挂牌均价自 3 月下旬起明显上涨，主要系近期供地中优质地块较多。三线
城市溢价率及挂牌均价近期提升最为明显，3 月和 4 月溢价率分别达 18.1%和
31.2%（1 月和 2 月分别为 10.9%和 12.9%），挂牌均价分别达 3043 和 3954 元/
平（1月和 2月分别为 2815和 2489元/平）。三线城市地价更低，因而开发商可
接受的溢价空间相对更大；同时，部分三线城市承接了都市圈核心城市的外溢
人口，购房需求较为充足，因而地价提升最为明显。区域方面，长三角、大湾
区多地土地市场热度较高，浙江多地现溢价率 50%以上地块，温州 4 月成交宅
地楼面均价达 12646 元/平（2 月和 3 月分别为 4757 和 6027 元/平）、佛山 3 月
和 4 月成交宅地楼面均价分别达 9863 和 9929 元/平（2 月为 9044 元/平）。改善
性需求复苏情况向好，导致了经济发展水平较高的长三角及大湾区等区域的二

三线城市土地市场的激烈竞争。 
高楼面价地块多为大中型房企竞得，中小型房企摘得强三线高溢价土地。高楼
面价地块集中于一线及强二线热点城市，4 月南京 3 幅土地楼面地价达 4 万元/
平以上、厦门岛内拍出百亿地王，竞得方多为大中型房企。部分扩张阶段中小
型房企着力布局佛山、无锡等强三线城市，以近 50%溢价率摘得多幅地块。在
当前土地市场较为火热的环境下，房企对投资机会的判断或需更为审慎，以最

大程度地实现增长与利润的平衡。 

数据要点： 
截至 5 月 8 日，本周 42 个主要城市新房成交面积环比下降 33%，2020 年累计

成交面积同比下降 26%。 

截至 5 月 8 日，本周 13 个主要城市可售面积（库存）环比下降 1%；平均去化
周期 15.2 个月，环比下降 0.1%。 

截至 5 月 8 日，本周 15 个主要城市二手房交易建面环比下降 47%，2020 年累

计交易面积同比下降 23%。 

投资建议: 

劳动节期间商品房成交延续了 4 月的复苏态势，长三角等区域销售情况良好，
行业销售累计降幅继续收窄，房企基本面有望持续改善。政策方面，深圳都市
圈、胶东一体化等区域发展战略启动，或将在中长期对相应区域经济及房地产
市场发展提供支持；深圳发布加大供地相关文件，或将在一定程度上缓解土地
供需矛盾，引导行业健康发展。维持行业“强于大市”评级。 
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1. 土地市场热度解析及趋势展望 
1.1 近期土地成交溢价率上升，土地价格持续上涨 

土地市场热度提升，溢价率明显上升。2018及 2019年，土地市场溢价率均经历

了年初上升、年中开始缓慢下降的趋势，其原因在于年初房企资金相对充足，

且对市场预期相对乐观，而 2018 及 2019 年中均出台了对房地产市场调控收紧

的政策。2020 年初，1 月房企仍旧密集发债融资，但疫情对居民购房需求的释

放及项目工程进度均造成了一定影响。各大房企在销售端采取了线上购房、折

扣促销等营销手段，积蓄了部分购房客户，在疫情逐步得到控制后，受疫情影

响延后的购房需求得到释放，2020 年 3 月及 4 月的商品房销售情况明显回暖，

畅旺的销售为房企带来了一定的补库存压力。另一方面，疫情过后全球流动性

环境相对宽松，房企融资成本亦有望下行，资金面压力有望进一步缓解，相对

充裕的在手资金对房企获取土地资源提供了保障，更为宽松的流动性环境或将

对居民购房需求提供支持。在上述因素的作用下，近期土地市场热度明显提升，

百城住宅类用地成交溢价率在疫情初步得到控制后明显上行。住宅类用地出让

方面，近期挂牌均价亦呈上升趋势。溢价率和土地挂牌均价同时上升，导致了

近期土地价格的上涨。 

 

  

图 1：2020 年 3-4 月百城宅地成交溢价率明显上升  图 2：近期住宅类用地挂牌均价有所上升 

 

 

 

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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1.2 近期哪些土地价格相对更高？ 

二三线城市挂牌均价明显上升，三线城市溢价率最高。按城市能级来看，一线

城市的住宅类用地溢价率和挂牌价方面较疫情前均无明显变动，在挂牌均价更

低的周内溢价率有所上升，挂牌均价更高的周内溢价率则出现下滑，整体宅地

成交楼面价较为稳定，主要系一线城市地价已然较高，且限价较为严格。二线

城市的住宅类用地挂牌均价在 3 月后明显提升，溢价率则在 3 月末达到高点后

维持平稳，成交楼面价有所提升。重点二线城市在经济发展水平和人口引入方

面的优秀表现能够支撑当地购房需求，因而开发商在重点二线城市的拿地意愿

较强，导致竞争更为激烈，溢价率较为稳定；近期供地中优质地块较多是导致

挂牌均价上涨的重要原因。三线城市在住宅类用地成交溢价率和挂牌价方面在

疫情后均有明显上升。三线城市地价更低，因而开发商可接受的溢价空间相对

更大；同时，部分三线城市承接了都市圈核心城市的外溢人口，购房需求较为

充足，因而三线城市的地价提升最为明显。 

 

图 3：一线城市宅地溢价率疫情前后变化较小  图 4：一线城市宅地挂牌均价疫情前后变化较小 

 

 

 

数据来源：Wind，中达证券研究  
数据来源：Wind，中达证券研究 

图 5：二线城市宅地溢价率 3 月末较高，4 月较为稳定  图 6：二线城市宅地挂牌均价疫情后有所上涨 
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长三角、大湾区二三线城市竞争激烈。疫情期间居家隔离时间较长提升了居民

对住宅产品的要求，且改善性需求对应人群收入预期相对稳定、购买力相对更

强，因而改善性需求复苏较为明显，进而导致了经济发展水平较高的长三角及

大湾区等区域的二三线城市土地市场的激烈竞争。近期，长三角、大湾区多地

出现高溢价成交地块，温州、佛山等城市土地价格持续上行。 

表 1：近期长三角、大湾区多地块以高溢价成交 
位置 溢价率 成交楼面价（元/平） 

浙江绍兴上虞区 70.62% 12838 
宁波余姚 47.58% 9162 
浙江衢州 52.33% 10190 
宁波江北区 51.69% 24270 
佛山南海区 48% 16713 

数据来源：地方公共资源交易中心，中达证券研究 

图 7：三线城市宅地溢价率近期明显提升  图 8：三线城市宅地挂牌均价 4 月有所提升 

 

 

 

数据来源：Wind，中达证券研究   
数据来源：Wind，中达证券研究 

图 9：温州住宅类用地成交均价近月明显上升  图 10：佛山住宅类用地成交均价维持高位 
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城市内部不同地块热度区别较大。众多城市同时通过改造原有主城区和开发建

设新区实现发展，由于新区建设进度和产业发展情况存在差异，因此部分城市

内部不同区域的房地产市场去化情况有所分化，进而导致开发商在同一城市不

同区域的拿地意愿有所不同。另一方面，由于行业整体毛利率呈现下行趋势，

各房企在投资过程中更为审慎，在一定程度上导致了优质地块竞争更为激烈、

同时同一城市内的部分地块出现流拍或以底价成交。 

表 2：4 月南京部分成交地块热度分化较大 
位置 溢价率 楼面价(元/平) 附加条件 

建邺区河西南部 34.67% 40195.75 - 
建邺区河西南部 36.39% 40260.45 - 

秦淮区红花街道机场路
以南、国际路以东 0% 9968.05 - 

秦淮区红花街道明匙路
以东、机场路两侧 0% 13659.24 - 

雨花台区 44.92% 15253 自持租赁住房建筑
面积 21200 平方米 

数据来源：地方公共资源交易中心，中达证券研究 

以竞自持及配建面积等方式成交的地块情况进一步反映了土地市场热度。部分

地块在竞拍时设置地价上限，并在达到上限后以竞自持比例、配建面积等方式

确定竞得方，因此溢价率在一定程度上难以全面反映地块的热门程度。近期，

长三角地区多个地块均在达到上限价格后以竞自持或配建面积等方式成交，进

一步体现出该地区土地市场的火热程度。 

表 3：长三角多地块达到上限价格，以竞自持及配建等方式成交 
位置 上限价格对应溢价率 竞得条件 

温州龙港新城 50% 配建配套用房（政策性住房）
面积 13200 平方米 

杭州余杭区 29.66% 自持 2% 
杭州富阳区 28.42% 自持 6% 
杭州临安 29.91% 自持 5% 

嘉兴嘉善县 5.29% 配建保障房 12200 平方米 
杭州江干区 29.94% 自持 11% 

数据来源：地方公共资源交易中心，中达证券研究 
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1.3 近期哪些房企拿地价格偏高？ 

土地价格更高的一二线城市中，资金更为充裕、运营能力更强的大中型房企为

楼面地价较高地块的主要竞得方。近期成交土地楼面价较高的土地仍集中在一

二线热点城市，其中南京 3 幅土地楼面地价达 4 万元/平以上、厦门岛内拍出百

亿地王。高企的地价和较为严格的限价对开发商的资金充裕程度和各项费用的

控制能力均提出了更高要求，因此近期竞得高价地块的多为资金更为充裕、运

营能力更强的大中型房企。 

表 4：拿地能力更强的大中型房企为近期楼面价较高地块主要竞得方 

城市 区域 
规划建筑面积
（万平方米） 

成交总价
（亿元） 

楼面地价
（元/平） 

竞得方 

厦门 思明区 21 103.6 49310 上海泰鸣贸易有限公司 

杭州 江干区 13.2 56.4 42607 杭州滨锦企业管理有限公司 

南京 建邺区 1.9 7.9 42398 江苏高力地产集团有限公司 

北京 朝阳区 11.2 46 41056 北京中海地产有限公司和北京首
都开发股份有限公司联合体 

南京 建邺区 10 40.1 40260 融政（上海）城市建设发展有限
公司 

南京 建邺区 10.8 43.5 40196 南京金域蓝湾置业有限公司 

北京 大兴区 9.5 37.4 39505 
北京尚恒龙端商业运营管理有限
公司和北京首都开发股份有限公

司联合体 

北京 大兴区 7.6 29.4 38913 北京新城万隆房地产开发有限公
司 

杭州 西湖区 5.3 20.2 38419 厦门兆煜珑房地产开发有限公司 

广州 天河区 5.8 20.8 35782 广州市金裕房地产开发有限公司 

数据来源：CREIS 中指数据，中达证券研究 

强三线城市中，规模扩张阶段的中小型房企以高溢价拿地较多。对中小型房企

而言，进入一二线热点城市并持续获得土地的难度相对较大，因此部分中小型

房企更倾向于布局承接都市圈核心城市产业及人口的强三线城市。部分中小型

房企以规模扩张为主要战略目标，对项目利润率的要求相对大型房企更低，因

而更有意愿在土地市场中以高溢价获取强三线城市的地块。 

表 5：部分规模扩张阶段的中小型房企近期于强三线城市以高溢价获取土地 
位置 溢价率 总价（亿元） 楼面价（元/平） 竞得方 

宁波鄞州区 48.40% 16.16  18550 宁波嘉越企业管理咨询有限公司 

无锡宜兴市 50.37% 10.15  10663 龙信海建置业(海门)有限公司 

佛山南海区 48% 23.65  16713 广州新希望置业有限公司 

佛山禅城区 42.11% 5.37  14211 广州市敏捷房地产开发有限公司 

数据来源：地方公共资源交易中心，中达证券研究 
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1.4 土地市场热度分化，房企需把握投资窗口期 

资金面压力改善及房企对行业基本面相对乐观的预期驱动近期土地市场热度提

升，能级、区域表现分化。如前所述，疫情后整体流动性的改善及销售的回暖

使房企资金压力得以缓解，因而当前房企有能力进行土地投资；同时，受疫情

延后的刚性购房需求及因疫情影响带来的改善性需求或将逐步释放，行业销售

端或将得到支撑。上述因素在一定程度上驱动了近期土地市场热度的提升。城

市能级方面，由于地价相对更低、部分三线城市在产业承接及人口流入方面具

备优势，因而三线城市溢价率及挂牌均价近期提升最为明显。 区域方面，经济

发展水平较高、居民购买力更强的长三角及大湾区城市的土地市场竞争更为激

烈。 

发展阶段差异导致房企投资表现差异，房企需把握投资窗口期。一二线城市高

企的地价及严格的限价使得资金充裕、运营能力较强的大中型房企在一二线城

市的土地竞争中更有优势。强三线城市中，部分扩张阶段的中小型房企以高溢

价摘得地块，主要系上述房企在投资过程中相对项目利润而言更重视公司的规

模扩张。在当前土地市场较为火热的环境下，房企对投资机会的判断或需更为

审慎，以最大程度地实现增长与利润的平衡。 
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2.行业表现 
2.1 地产开发行业表现 

本周，毅德国际、建业地产、中国恒大涨幅居前。建发国际集团、合生创展集团、

福寿园年初至今涨幅居前。 

 

图 13：富力地产、力高集团、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：毅德国际、建业地产、中国恒大本周涨幅居前  图 12：建发国际集团、合生创展集团、福寿园年初至
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，时代邻里、新城悦服务、永升生活服务涨幅居前。永升生活服务、中海
物业、保利物业年初至今涨幅居前。 
 

 

图 16：奥园健康、鑫苑服务、蓝光嘉宝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 14：时代邻里、新城悦服务、永升生活服务本周涨
幅居前 

 图 15：永升生活服务、中海物业、保利物业年初至今
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 6：主要城市交易量情况，新房成交累计降幅继续收窄 
  过去 7 日 过去 30 日 本月截至 5-8 本年截至 5-8 
城市 / 区域 平方米 环比 同比 千平 环比 同比 千平 环比 同比 千平 同比 

北京 90,227 -17% -23% 435 42% -39% 131 25% 11% 1,514 -37% 
上海  236,300 -32% -2% 1,068 38% -15% 260 31% 4% 2,953 -36% 
广州 104,929 -49% -17% 668 9% -15% 121 10% -13% 1,882 -34% 
深圳 44,493 -41% -60% 293 -7% -12% 54 -39% -57% 1,077 1% 

一线城市 475,949 -35% -20% 2,464 23% -20% 566 13% -11% 7,426 -32% 
二线城市 1,671,341 -30% -22% 9,107 30% -9% 1,820 -2% -18% 27,698 -21% 
三线城市 1,511,921 -34% -37% 8,433 12% -15% 1,662 -8% -34% 25,073 -28% 

北京 90,227 -17% -23% 435 42% -39% 131 25% 11% 1,514 -37% 
青岛 177,324 -60% -24% 1,423 19% 22% 197 -17% -18% 3,704 -5% 
东营 103 -100% -100% 359 -35% 100% 0 -100% -100% 1,055 109% 

环渤海 267,654 -61% -36% 2,217 8% 7% 328 -31% -23% 6,273 -8% 
上海  236,300 -32% -2% 1,068 38% -15% 260 31% 4% 2,953 -36% 
南京 331,379 279% 157% 841 7% 30% 364 21% 170% 2,630 17% 
杭州 111,747 -39% -20% 791 44% 2% 112 -21% -23% 2,300 0% 
苏州 87,493 -52% -64% 655 1% -45% 98 -56% -61% 2,478 -23% 
无锡 96,000 -40% 79% 466 11% 11% 96 -4% 79% 1,437 -23% 
扬州 27,621 155% -38% 150 -21% -12% 34 -43% -25% 588 -20% 
江阴 25,534 -46% -59% 179 6% -32% 26 -35% -61% 638 -21% 
温州 134,624 -50% -57% 743 68% -34% 150 30% -54% 2,291 -42% 
金华 33,386 -48% -6% 198 43% -12% 38 -5% -6% 472 -24% 
常州 22,202 -54% -89% 199 -18% -71% 25 -42% -88% 818 -49% 
淮安 61,214 -24% -31% 354 14% 3% 77 1% -19% 1,203 -26% 
连云港 179,525 32% 45% 591 26% 27% 188 63% 48% 1,667 -15% 
绍兴 36,257 -44% 1% 209 6% 4% 38 12% 2% 606 -18% 
泰州 19,861 -21% 9% 106 0% 31% 20 -15% 9% 283 -1% 
镇江 117,163 -31% -18% 578 20% -23% 125 13% -18% 1,529 -41% 
淮南 32,800 -5% -4% 163 5% -11% 33 -31% -2% 462 -29% 
芜湖 32,491 1% -15% 168 6% 3% 34 -6% -18% 481 -3% 
盐城 72,028 -27% 0% 420 23% 31% 72 -42% 0% 1,109 -4% 
舟山 22,052 -55% -12% 146 34% 15% 25 -10% -13% 363 -3% 
池州 18,758 3% -60% 85 24% -50% 19 -30% -69% 273 -42% 
宁波 170,153 -6% 21% 628 32% -22% 191 31% 25% 1,688 -24% 

长三角 1,868,588 -18% -16% 8,737 21% -16% 2,023 0% -14% 26,269 -24% 
广州 104,929 -49% -17% 668 9% -15% 121 10% -13% 1,882 -34% 
深圳 44,493 -41% -60% 293 -7% -12% 54 -39% -57% 1,077 1% 
福州 25,234 -22% -55% 128 -29% -27% 25 -17% -55% 636 -28% 
东莞 79,236 -45% 4% 449 30% -3% 90 5% 10% 1,189 -17% 
泉州 55,819 23% 19% 192 42% -14% 60 148% 15% 568 -54% 
莆田 24,583 -53% -58% 135 -1% -14% 26 35% -59% 453 -22% 
惠州 23,473 -45% -47% 183 32% -22% 29 -7% -41% 550 -34% 
韶关 33,269 -16% -13% 144 -20% -4% 36 67% -12% 461 -5% 
佛山 145,982 -56% -48% 1,088 18% -26% 191 -12% -37% 2,929 -37% 
江门 27,055 -37% 40% 125 37% 47% 30 104% 53% 300 17% 
肇庆 56,857 7% -24% 203 8% -22% 62 26% -19% 600 18% 
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珠三角及南部
其它城市 620,928 -41% -33% 3,609 11% -17% 724 5% -28% 10,645 -28% 

长春 92,818 -39% -33% 628 -6% -23% 103 -34% -29% 2,014 -41% 
泰安 39,001 -7% -44% 179 31% -25% 42 -3% -40% 482 -38% 

北部 131,819 -32% -37% 807 0% -23% 145 -27% -33% 2,496 -41% 
武汉 148,055 -50% -60% 876 1236% -49% 190 232% -52% 2,290 -60% 
岳阳 45,183 -12% 29% 197 26% 26% 49 10% 32% 539 -11% 
赣州 132,263 -28% -45% 710 6% -3% 132 -6% -45% 2,339 -20% 

中部 325,501 -38% -50% 1,782 100% -31% 371 53% -45% 5,168 -44% 
成都 285,244 -29% -14% 1,895 35% 27% 288 -10% -14% 6,061 -8% 
南宁 159,476 -42% -56% 957 3% -19% 169 -18% -55% 3,285 -33% 

西部 444,720 -34% -36% 2,852 22% 7% 457 -13% -36% 9,345 -19% 
总计 3,659,210 -33% -29% 20,004 21% -13% 4,048 -3% -25% 60,197 -26% 
上升城市数目   7 11   33 15   18 13   6 
下降城市数目   35 31   9 27   24 29   36 

数据来源：各地房管局，中达证券研究；注：数据截至 2020/5/8 
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表 7：主要城市新房库存与去化周期情况，去化周期环比下降  
 

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 11,145 -2% 18% 25.6 26.5 -3% 95% 
上海 7,703 0% 2% 7.2 7.7 -6% 20% 
广州 8,049 -1% -3% 12.0 12.3 -2% 14% 
深圳 2,242 -2% -33% 7.7 7.1 8% -23% 

一线城市   -1% -4% 13.1 13.4 -1% 27% 
杭州 3,231 0% 42% 4.1 4.0 1% 39% 
南京 5,665 -4% 68% 6.7 7.9 -15% 29% 
苏州 6,101 2% 11% 9.3 8.0 16% 101% 
福州 5,380 4% 73% 42.1 39.7 6% 137% 
江阴 4,131 0% -6% 23.1 22.0 5% 39% 
温州 10,754 0% 12% 14.5 15.3 -5% 69% 
泉州 7,034 -1% 8% 36.7 45.1 -19% 26% 
宁波 2,689 -5% -12% 4.3 4.9 -12% 13% 
东营 1,743 0% 17% 4.9 3.9 26% -41% 
平均   -1% 15% 15.2 15.7 -0.1% 40% 

数据来源：各地房管局，中达证券研究；注：数据截至 2020/5/8 
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3.2 二手房成交及价格数据 

表 8：主要城市二手房成交量情况，深圳本年至今涨幅较大 
 

  过去 7 日 过去 30 日 本月至今 本年至今 

城市 平方米 环比 同比 千平 环比 同比 千平 环比 同比 千平 同比 
北京 161,403 -50% -27% 1,122 48% 0% 167 -16% -25% 3,118 -24% 
深圳 70,481 -57% -41% 604 -6% 1% 70 -44% -41% 2,196 40% 
杭州 80,008 -50% -16% 566 39% 7% 80 -34% -22% 1,329 -13% 
南京 118,686 -14% 3% 791 8% 22% 119 -31% 3% 2,353 22% 
成都 69,705 -40% -70% 488 49% -57% 70 -33% -70% 1,532 -58% 
青岛 65,515 -39% -32% 454 33% -3% 67 -26% -30% 1,261 -6% 
无锡 103,715 -57% -20% 748 60% 27% 186 49% 44% 1,638 5% 
苏州 62,129 -45% -74% 446 -3% -59% 62 -41% -74% 1,611 -50% 
厦门 36,922 -46% -58% 264 26% -41% 37 -30% -58% 841 -41% 
扬州 17,172 -32% -25% 109 25% 8% 17 -33% -25% 269 -20% 
岳阳 8,997 -38% -40% 54 47% -21% 9 -32% -40% 147 -35% 
南宁 31,851 -43% -39% 203 -4% 6% 32 91% -39% 612 -24% 
佛山 80,246 -43% -47% 428 49% -36% 101 46% -35% 1,233 -43% 
金华 37,638 -65% -3% 306 144% 60% 38 0% -3% 600 37% 
江门 9,573 -48% -26% 72 21% 28% 10 -37% -26% 184 -36% 
总计 954,039 -47% -41% 6,654 29% -16% 1,064 -16% -35% 18,924 -23% 

上升城市数目   0 1   12 8   4 2   4 
下降城市数目   15 14   3 7   11 13   11 

数据来源：各地房管局，中达证券研究；注：数据截至 2020/5/8 
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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 2020/5/3 

 

图 18：一线城市二手房价格指数近期保持稳定  图 19：二线城市二手房价格指数保持稳定 

 

 

 

数据来源：Wind，中达证券研究；注：截至 2020/5/3  数据来源：Wind，中达证券研究；注：截至 2020/5/3 
 

图 20：三线城市二手房价格指数略有上涨  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 2020/5/3  数据来源：Wind，中达证券研究；注：截至 2020/5/3 
 

0

50

100

150

200

0

100

200

300

400

500

2015/01 2016/01 2017/01 2018/01 2019/01 2020/01

2nd House Listed for-sale Amount Index Listed for-sale Price Index(RHS)

0

50

100

150

200

250

0

50

100

150

200

2015/01 2016/01 2017/01 2018/01 2019/01 2020/01

2nd House Listed for-sale Amount Index
Listed for-sale Price Index(RHS)

0

50

100

150

200

0

100

200

300

400

500

2015/01 2016/01 2017/01 2018/01 2019/01 2020/01

2nd House Listed for-sale Amount Index
Listed for-sale Price Index(RHS)

0

50

100

150

200

0

200

400

600

800

2015/01 2016/01 2017/01 2018/01 2019/01 2020/01

2nd House Listed for-sale Amount Index
Listed for-sale Price Index(RHS)

0

50

100

150

0

200

400

600

800

1000

1200

2015/01 2016/01 2017/01 2018/01 2019/01 2020/01

2nd House Listed for-sale Amount Index
Listed for-sale Price Index(RHS)



  

 
请务必阅读正文之后的免责条款部分  15 / 20 

 

4.重要政策及动态 
4.1 本周重要行业政策与新闻 

表 9：本周要闻：央行进一步便利境外投资者参与我国金融市场；上海支持在有条件的国家级经开区开展不动
产投资信托基金试点 

日期 对象 简述 

2020-05-04 黑龙江 
要求各地持续深入开展房地产领域专项整治工作，包括对房地产开发企
业、对房地产经纪机构、对房地产“烂尾楼”以及对城镇住宅小区物业服
务管理的专项整治。 

2020-05-04 哈尔滨 
从缓解房企资金压力、放宽商品房预售许可形象标准、住房贷款延后还
贷、公积金政策支持等方面做出明确规定。鼓励引导企业通过线上方式销
售，对线上销售的商品房，加大网签备案支持力度。 

2020-05-04 昆明 

5 月 6 日起，职工开户满 6 个月且连续足额缴存住房公积金 6 个月以上，
可申请住房公积金个人住房贷款。住房公积金贷款对象为购买首套自住住
房或第二套改善型普通自住住房的缴存职工，不得向购买第三套及以上住
房的缴存职工家庭发放住房公积金个人住房贷款。 

2020-05-04 廊坊 
要求实行区域差别化户口迁移政策，首都周边城镇以具有合法稳定住所和
合法稳定职业且参加城镇社会保险为基本落户条件，同时全面放开人才落
户条件。 

2020-05-05 北京 
今年“幼升小”，除近几年一直明确的过道房、车库房、空挂户等均不得
作为入学条件外，城六区更是通过明确“六年一学位”，实施“多校划
片”等措施，为“学区房”降温。 

2020-05-05 郴州 

提出对在市中心城区购买新建商品房和存量住房、签订网签合同并缴纳契
税的，以及文件发布前已购买商品住房、门面、办公用房尚未缴纳契税在
文件发布后六个月内缴清契税的，按缴纳契税额的 50%对购房人予以奖
励，初次购买新建商品房项目地下车位并缴纳契税的，按每个车位 1000
元的标准给予纳税人奖励等。 

2020-05-06 吉林 
发展改革委、自然资源部联合复函支持吉林珲春海洋经济发展示范区建
设，主要任务是深化与宁波市海洋产业发展对接，开展海洋经济合作发展
示范。 

2020-05-06 上海 支持在有条件的国家级经开区开展不动产投资信托基金试点。 

2020-05-07 央行 
明确并简化境外机构投资者境内证券期货投资资金管理要求，进一步便利
境外投资者参与我国金融市场，提出落实取消合格境外机构投资者和人民
币合格境外机构投资者境内证券投资额度管理要求等内容。 

2020-05-07 上海 
拟通过 19 条举措推进临港新片区商业发展，涉及支持民生保障类商业建
设、支持商业配套建设、区域级商业中心建设、新业态商户入驻、商业环
境及营商环境建设、鼓励商业高端人才落户等八大方面。 

2020-05-07 北京 
海淀区计划拿出 800 套公租房房源，面向区内具有保障房资格的低保低收
入等特殊困难家庭开展专项配租，此次专项配租的公租房，分布在 14 个
已经具备入住条件的公租房项目中。 
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2020-05-07 深圳 
规定 2020 年 11 月 30 日前完成全市到期未收回临时用地处置工作。截止
2019 年 5 月 15 日，深圳到期未收回临时用地共 552 宗，土地面积为 4.44
平方公里。 

2020-05-07 武汉 
 5 月 10 日起，武汉开通二手房自行交易网签系统，市民个人自行交易二
手房，可登录市房管局官网申报网签；通过中介经纪机构代理的存量房交
易，仍由中介机构通过房地产经纪服务平台代为申报网签。 

2020-05-07 岳阳 
该市主城区中低收入住房困难的家庭，可申请享受一次经济适用住房货币
补贴，其补贴标准为低收入无房户每户一次性补贴 6 万元；低收入住房困
难户每户一次性补贴 5 万元。 

2020-05-07 东莞 提出在 2017 年 4 月 11 日零时后网签的新建商品住房和二手住房，须在取
得《不动产权证》满 2 年后方可进行网上签约交易等五大项内容。 

数据来源：Wind，政府网站，中达证券研究 
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4.2 本周公布重点公司 4 月销售情况 

表 10：本周公布重点公司4月销售情况：融创中国1-4月实现累计销售金额955.2
亿元（-19.7%）；中国海外发展 1-4 月实现累计销售金额 876.7 亿元（-6.0%）  

 

数据来源：公司公告，中达证券研究；注：富力地产为权益口径 

  

（亿元） 同比 （万平） 同比 （亿元） 同比 （万平） 同比
融创中国 1918.HK 955.2 -19.7% 702.3 -14.3% 337.6 -13.7% 248.9 -10.2%

中国海外发展 0688.HK 876.7 -6.0% 479.1 -5.6% 279.5 8.9% 148.5 8.0%
世茂房地产 0813.HK 582.6 4.3% 332.2 6.0% 212.3 40.7% 121.3 44.7%
正荣地产 6158.HK 284 -19.5% 186 -19.6% 105 2.6% 69.9 8.4%
融信中国 3301.HK 279.4 -21.4% 121.7 -24.6% 97.1 -5.7% 45.2 3.2%
中梁控股 2772.HK 279 - 242.7 - 92 - 84.3 -
雅居乐集团 3383.HK 263.7 -23.1% 174.7 -23.0% 107.2 16.1% 69.4 24.4%
富力地产 2777.HK 259.3 -23.1% 221.9 -22.6% 92.2 3.5% 81.7 14.2%
美的置业 3990.HK 241.2 -15.4% 230.9 -16.6% - - - -
中国奥园 3883.HK 230.3 -18.7% - - 87.3 -8.8% - -
建业地产 0832.HK 209.7 11.8% 293.7 2.7% 75 26.7% 102.1 17.9%
禹洲地产 1628.HK 199.9 23.9% 126.7 19.1% 96.3 87.4% 60.2 86.8%

时代中国控股 1233.HK 170.9 -10.8% 125.3 -1.4% 46.6 -10.0% 35.2 6.0%
德信中国 2019.HK 113.4 - 62.5 - 59.8 - 34.9 -
花样年控股 1777.HK 77 13.8% 71.2 19.0% 32 73.9% 31.5 91.9%
当代置业 1107.HK 71.2 -7.6% 68.5 -7.8% 18.1 -22.3% 19.4 -21.6%
景瑞控股 1862.HK 36.8 -33.9% 14.6 -46.3% 11.4 -31.9% 5 -42.2%

银城国际控股 1902.HK 23.7 -37.8% 12.3 -53.7% 10.2 -43.4% 5.4 -58.0%
阳光100中国 2608.HK 11.3 -53.4% 10.7 -49.2% 4.2 -61.1% 4.1 -54.1%

4月销售面积1-4月累计销售金额 1-4月累计销售面积
公司 代码

4月销售金额
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4.3 本周重点公司新闻及公告 

表 11：本周公司动态：中国海外发展 2020 年 4 月于北京、长沙、沈阳获得房地产项目 3 个；融创中
国出售约 8.5 亿股金科股份，占金科总股本约 16.0%，出售完成后公司持有金科约 7.1 亿股股份，占
其总股本约 13.4% 

日期 对象 简述 

2020-05-06 万通地产 截至 2020 年 4 月 30 日，公司累计回购股份 1699.7 万股，占公司总股本比例
0.8%， 已支付总金额 8657.6 万元（不含印花税、佣金等交易费用）。 

2020-05-07 中国海外发展 2020 年 4 月，公司于北京、长沙、沈阳获得房地产项目 3 个。 
2020-05-07 华发股份 以约 69.1 亿元竞得南京市秦淮区约 9.3 万平方米地块 ，溢价率为 5.8%。 
2020-05-07 滨江集团 以约 17.1 亿元竞得杭州市拱墅区约 2.6 万平方米地块，权益比例为 100%。 

2020-05-07 融创中国 
以约 21.4 亿元出售约 2.7 亿股金科股份，占金科总股本约 5.0%，截至公告日
公司累计出售约 8.5 亿股金科股份，占金科总股本约 16.0%，出售完成后公
司持有金科约 7.1 亿股股份，占其总股本约 13.4%。 

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。 
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申思聪，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； 
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（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
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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
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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）
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