
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

行业研究 | 内地房地产 

内地房地产周度观察 

 
从阿里入局看地产线上变革逻辑 
专题研究： 

日前，阿里与易居开展战略合作，推出天猫好房。此次合作对房企及中介行业
意义几何？双方为何在当前时点进行合作？阿里将为易居带来何种边际改善？  

天猫好房有望助力房企增厚利润、提振短期销售，并带来中介行业商业模式和
行业格局的变革。对房企而言，天猫好房或能提升营销效率、降低营销成本，
增厚房企的利润空间；销售方面，便利性的提升和补贴或能使潜在购房者加速
购房决策，在短期内提振房企销售。对中介行业而言，核心资源是能够自由选
择房源投放平台的开发商和经纪人，对上述核心资源的激烈竞争或将使房产中
介的商业模式产生变革；侧重线上与线下营销的核心区别更在于潜在购房客源
的获取，线上平台能够整合全国各地的购房需求，线下拓展则能够获取难以量
化的购房情绪等线索，上述差异或将引领行业营销模式的转变；未来或将出现
更多互联网+房产中介的组合，对当前的房产中介竞争格局产生巨大冲击。 

阿里将从房源引入、需求整合和供需匹配等方面对易居带来边际改善。天猫好
房使阿里和易居双方在业务上形成合作关系，构成业务互补。房源引入方面，
ETC 机制如能对促进成交有明显的积极作用，将吸引更多拥有新房房源的开发
商和拥有存量房房源的经纪人。需求整合方面，阿里成熟的线上平台虽难以创
造新的购房需求，但能够扩大通过易居参与购房的人群范围，对易居的需求端
带来提振。供需匹配方面，阿里能够通过其庞大的交易数据和优秀的数据处理

能力实现更有效的信息匹配和更精准的营销，或有望提升成交效率和概率。 
易居与房企联系更为紧密，贝壳房源及交易规模更大。新房交易方面，众多开
发商股东及克而瑞等业务使易居在新房资源方面具备优势；贝壳 2019 年起在
新房市场加大力度，新房交易收入 2019年同比增长 171.3%，以 7476亿元的新
房 GTV 成为国内最大的新房交易平台。存量房交易方面，易居通过房友品牌
输出、管理系统搭建和一手房分销资源连接中小微经纪公司，2018 年完成
10000 家线下门店布局；贝壳在链家、德佑等更大门店数量的基础上，通过
ACN 模式提升了经纪人共享房源的意愿，实现了大规模存量房资源的接入。 

数据要点： 

截至 9 月 18 日，本周 42 个主要城市新房成交面积环比下降 4%，2020 年累计
成交面积同比下降 2%。 

截至 9月 18日，本周 13个主要城市可售面积（库存）环比上升 2%；平均去化

周期 9.4 个月，平均环比上升 3%。 

截至 9 月 18 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 3%。 

投资建议: 

在 7 月及 8 月多地的调控之下，8 月地产投资及销售情况复苏态势仍然延续，
行业基本面保持良好。本周成都提出增加住宅用地供应，从供给端引导市场稳
定；大连收紧公积金贷款政策，或将从需求端使市场热度更趋平稳。当前行业
基本面仍稳步回暖，政策态度则保持以稳为主，在较为平稳的环境下，行业有

望继续保持稳健发展。维持行业“强于大市”评级。 
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1. 从阿里入局看地产线上变革逻辑 
日前，阿里与易居共同宣布将推出不动产交易协作机制（ETC），易居亦将在

此基础上推出以数字地产驱动的核心业务战略升级、阿里推出天猫好房并将于

今年双 11 启动房产狂欢节。此次合作对房企及中介行业意义几何？双方为何在

当前时点进行合作？阿里将为易居带来何种边际改善？ 

 

1.1 阿里联姻易居意义几何？ 

1.1.1 对房企：提振短期销售，增厚利润空间 

便利性的提升和补贴可能短期促进销售，但中长期而言更取决于购房需求。天

猫好房能够通过购房流程的优化使便利性得到提升，或有望使部分居民的购房

意愿有所提升。天猫好房承诺未来至少 3 年不赚钱，取得的收入全部用于补贴

购房者，上述承诺或将在短期内对购房者形成一定吸引力，使部分潜在购房者

出于补贴等考虑而参与购房。然而，商品房与其他零售商品不同，其低频和高

价的特点使购房者不会由于占总价比重极小的补贴而产生购买行为。短期来看，

便利性的提升和补贴或能够使有购房需求、而尚未决定何时通过何种平台购房

的潜在购房者加速购房决策，从而改善房企当前的销售回款；但中长期而言，

商品房的销售表现不取决于任何平台的任何模式，而取决于居民的实际购房需

求、房企产品与购房需求的匹配程度。 

营销效率提升，营销成本降低，或助力房企增厚利润。在各线城市土地成本的

提升和房价的限制之下，房企的盈利空间有所承压，运营管控的重要性与日俱

增。天猫好房或能够使房企的营销效率有所提升，同时降低营销成本，从而增

厚房企的利润空间。 

 

1.1.2 对中介行业：变革商业模式，重塑行业格局 

激烈的竞争或将使房产中介行业的商业模式迎来变革。地产开发的核心资源为

土地，开发商获取土地后则能够进行开发销售，核心资源流失的可能性极低；

房产中介的核心资源则在于开发商和经纪人手中的房源。与土地资源不同，在

房产中介行业中，握有房源的开发商和经纪人拥有极强的流动性，能够相对自

由地选择能够获得最大利益的平台。对上述核心资源的激烈竞争考验的是商业

模式的可行性，贝壳的 ACN 和天猫好房的 ETC 或均将对房地产营销模式带来

巨大变革。 
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互联网与传统中介的结合或将引领房地产营销模式的转变。相对而言，天猫好

房以线上营销为主导，贝壳则更依托于其广泛的线下门店。针对购房者对周围

环境和实际细节的体验要求，易居与贝壳均能够通过广泛布局的线下门店实现。

相较之下，侧重线上与线下营销的核心区别更在于潜在购房客源的获取，线上

平台能够无视线下门店布局区域的限制、整合全国各地的购房需求，线下拓展

则能够从与客户的接触中获取难以量化的购房情绪等线索。两类营销模式的差

异或将引领行业营销模式的转变。 

地产中介与互联网巨头的合作或将对中介行业格局产生巨大冲击。与贝壳自身

同时布局线上及线下业务不同，易居与阿里的合作使鲜有涉足地产业务的互联

网企业与缺乏线上布局的房产中介的直接合作成为了可能，未来或将出现更多

互联网+房产中介的组合，对当前的房产中介竞争格局产生巨大冲击。 

 

1.2 合作时点：基础设施逐步完善，三大催化剂共同推动 

1.2.1 基础设施的发展提供可行性 

基于购房者对线上购房平台供给端的要求，线上及线下基础设施均为开展线上

购房的前提。随着房地产中介行业线下门店的稳步扩张和科技的发展，满足上

述要求的基础设施正逐步完善。 

易居线下门店近年迅速发展。房友品牌门店在近年得到了快速扩展，2018 年门

店数量已突破 10000 家；另一方面，得益于房友系统的迭代和发展，易居对众

多中小微中介的链接已逐步形成。在上述条件下，易居在当前方能满足分散的

客户对线下看房的需求。 

技术进步实现 VR 看房、直播卖房等营销渠道，各项线上业务的发展加强线上

卖房可行性。近年来，在科技的发展之下，VR 看房已越发普遍。2019 年，贝

壳全年实现了约 4.2 亿次 VR 看房，客户在 VR 看房业务中所花费的总时间达到

2300 万小时。直播产业的发展亦对线上营销带来了新的机遇，直播出售的物品

范围亦逐步扩大，2020 年上半年，多家房企联合职业主播及明星等多次开展线

上卖房活动。各项线上业务的发展亦对线上卖房的可行性提供了保障，如阿里

拍卖的房产交易服务中，提供了律师尽调、委托看样、过户办证、税费测算等

服务，为较为复杂的房产交易流程提供了一定支持。 
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1.2.2 直接催化剂：消费习惯改变、房企营销压力、贝壳的竞争 

疫情加速了居民消费习惯的改变。2020 年上半年，在疫情的影响之下，居民的

线上消费有所增多，在房产方面亦有所体现。根据贝壳招股书的数据，2020 年

第二季度，贝壳 VR 看房的日均展示次数达到 15.9 万次，而 2019 年第二季度仅

为 1.1万次。当前，居民对线上消费的热度处于较高位置，在习惯已经形成、消

费者仍然关注的时点推进相关业务，可能取得更佳的效果。 

房企融资压力带来销售回款压力。2020 年第二季度房企销售虽快速回暖，但整

体而言仍有众多房企将在下半年密集推货，部分房企或存在一定去化压力。除

完成既定的销售目标外，更重要的是在当前流动性环境已然恢复常态化、行业

融资或将有所收紧的背景下，销售回款的重要性愈发凸显。虽然房企在年内屡

屡创新营销模式，但多限于仅展示房企自有项目的小程序等，能够接入的客户

量相对有限，天猫好房或能够成为一个打通各房企项目、为各房企项目带来巨

大流量的平台。 

贝壳上市带来的直接竞争。贝壳在 2020 年 7 月于美国上市，并得到资本市场的

肯定，截至 2020 年 9 月 18 日，其市值已达到 658.1 亿美元（约 4448.2 亿人民

币）。贝壳在受到资本市场关注并获得充足权益融资后，或将进一步抢占新房

和存量房市场的市占率，在一定程度上加剧了阿里与腾讯在房地产方面的竞争。 

 

1.3 易居+阿里：边际改善显著 

1.3.1 天猫好房对易居的边际改善几何？ 

天猫好房将是阿里和易居发挥各自优势的的业务合作。“阿里+易居”与“腾

讯+贝壳”的不同点在于，天猫好房使阿里和易居双方在业务上形成合作关系，

图 1：VR 看房当前已越发普遍  图 2：阿里拍卖提供一系列线上房产交易服务 

 

 

 
数据来源：贝壳找房网站，中达证券研究  

数据来源：阿里拍卖网站，中达证券研究 
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构成业务互补，而贝壳本身已经是一个成熟的房产交易平台。房产交易平台的

关键在于促成更多成交，促成更多成交则需要充足的供需和精准的匹配。阿里

能够在上述方面对易居带来一定改善。 

充足的供给来源于开发商和经纪人，ETC 机制为重要改善。拥有新房房源的开

发商的诉求在于能将新房以尽可能低的销售成本成功出售，拥有存量房房源的

经纪人在选择营销平台时的诉求在于能够通过成交赚取尽可能多的佣金。易居

与开发商虽有股权和克而瑞等带来的较为紧密的联系，并能够通过一手房资源

和房友品牌输出吸引经纪人，但并未从实质上解决提高新房成交率、使经纪人

能获得更多佣金的问题。此次发布的不动产交易协作机制（ETC）将基于数字

化、智能化的新产品构建多方参与、高效协作的开发平台，如 ETC 对促成交易

有明显的积极作用、帮助开发商和经纪人将房源成功出售，则天猫好房亦将吸

引更多的开发商和经纪人，而 ETC 将成为房源充足程度最有力的支撑。 

阿里能够提供整合各地的购房需求的平台。易居当前在商品房销售方面的收入

主要来源于线下，通过与开发商合作获得的新房渠道和房友及中小中介的二手

房渠道促成交易并收取佣金，无线上购房渠道，潜在购房者通过易居购房实际

上受到了地区的限制。居民的消费及购房需求虽分散于各个区域，但阿里能够

将各地的需求整合至同一平台。成熟的线上平台虽难以创造新的购房需求，但

能够扩大通过易居参与购房的人群范围，从而对易居的需求端带来提振。 

庞大的交易数据和优秀的数据处理能力将助力易居实现精准匹配和高效营销。

阿里能够通过其庞大的交易数据和优秀的数据处理能力把握客户需求，实现更

为有效的信息匹配和更精准的营销。 

表 1：阿里能从多方面为易居带来边际改善 
改善因素 阿里提供的改善方式 

充足的房源供给 如 ETC 对促成交易有明显的积极作用，则天猫好房将吸
引更多的开发商和经纪人 

充足的购房需求 整合各地购房需求，扩大通过易居参与购房的人群范围 
精准的供需匹配 庞大的交易数据和优秀的数据处理能力 

数据来源：中达证券研究 

 

1.3.2 阿里的房产业务：房产交易标的以法拍房为主 

投资地产相关标的，逐步布局房地产业务。2014 年，阿里曾与万科等开发商合

作卖房，但当前的房地产交易主要为司法拍卖及特价房销售业务，由淘宝首页

的阿里拍卖接入。除房产交易外，阿里曾多次对地产相关标的进行投资：2006
年收购主打租房及二手房信息的口碑网并于 2010年整合为淘宝房产；2018年易
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居上市时，阿里以3.9亿港元认购易居新股，成为易居的四大基石投资者之一；

2020年 7月末，易居拟向阿里发行 1.18亿股股票及对应约 9950万股的可换股票

据，阿里在发行股份且可换股票据全部换股后将成为易居第二大股东。 

表 2：阿里历年来多次对房地产业务有所布局 
时间 事件 
2006 收购主打租房及二手房信息的口碑网 
2010 整合口碑网为淘宝房产 
2014 与万科合作推出淘宝网购额冲抵购房款营销活动 
2018 成为易居四大基石投资者之一 

2020 拟认购易居股份及可换股债券，增持及转股后将成为易居第二大股东；
正式设立房产部门，推出“天猫好房”平台 

数据来源：公司公告，中达证券研究 

 

 

1.3.3 易居业务：新房资源具备优势 

易居以一手房代理及房地产经纪网络服务为主要收入来源。一手房代理业务及

房地产经纪网络服务为易居最主要的收入来源，2019 年全年分别贡献 50.2%和

39.0%；2020 年上半年，一手房代理业务由于售楼处关闭而受到一定影响，上

述业务分别贡献公司 2020 年上半年收入的 44.5%和 38.7%。 

  

图 3：阿里拍卖涉及全国各地住宅用房标的 125 万余个 

 
数据来源：公司网站，中达证券研究；注：数据截至 2020 年 9 月 19 日 
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一手房代理为易居历来的核心业务。易居的一手房代理业务包括向开发商提供

营销策划和案场销售服务等，在新物业成交后以一定费率收取佣金。与开发商

的密切合作使易居在一手房代理方面具备资源优势，易居与中国百强房企有业

务合作，其主要股东中亦包含众多龙头开发商，截至 2020 年 9 月 20 日，碧桂

园、万科及中国恒大分别持有易居 12.4%的股份。充足的已签未售储备面积亦

对易居一手房业务的发展提供了保障，2019 年，易居一手房代理业务成销总面

积达到 4333 万平方米（同比增长 4.9%），成销总金额达约 5324 亿元（同比增

长 0.2%），而截至 2020 年 6 月末，易居已签未售的储备项目面积达到 2.88 亿

平方米。 

 

图 4：一手房代理及房地产经纪网络服务为易居主要收入来源 

 
数据来源：Wind，中达证券研究 

图 5：众多知名开发商为易居股东，对易居一手房代理业务构成了有力支持 

 
数据来源：公司网站，中达证券研究 
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贝壳的新房业务当前规模更大，收入贡献 2019年来明显增加。贝壳以二手房业

务起家，2019年起在新房市场加大力度，来自新房交易业务的收入在 2019年同

比增长了 171.3%，收入贡献比重也提升了 18 个百分点至 44.1%；2020 年上半

年，在疫情的影响之下，贝壳的存量房交易收入与去年同期持平，更具韧性的

新房交易业务则仍旧实现了 115.8%的收入增长，收入贡献比重首次超过存量房

交易业务，同比增长 18.2 个百分点至 51.3%。根据灼识咨询 CIC 的数据，截至

2019 年末，贝壳以 7476 亿元的新房 GTV 成为国内最大的新房交易平台。 

 

易居的房地产经纪网络服务业务通过利益共享搭建中小经纪生态圈，2019 年起

快速发展。易居 2016 年起通过“房友”品牌开展房地产经纪网络服务，向主要

提供二手房经纪服务的中小型经纪公司提供“房友”品牌输出，并为其提供新

房分销资源、运营服务咨询和房友管理系统等。2018 年 8 月，房友完成全国

10000 家门店布局；2019 年，房友大力发展一二手联动业务，2019 年易居房地

图 6：易居 2019年一手房代理业务成销金额增长 0.4%  图 7：易居 2019 年一手房代理业务成销面积增长 4.9% 

 

 

 

数据来源：公司公告，中达证券研究  
数据来源：公司公告，中达证券研究 

图 8：贝壳新房交易收入 2019 年起快速增长  图 9：贝壳新房交易业务占比 2019 年显著提升 

 

 

 

数据来源：贝壳招股书，中达证券研究  
数据来源：贝壳招股书，中达证券研究 
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产经纪网络服务业务的收入增长近 8 倍，占总收入的比重大幅上升，并于 2019
年内扭亏为盈；2020 年中，易居房友推出“百亿千盘万店”业务（以百亿资金

垫佣，基于开发商资源获取 3000 余个流量盘或独家盘，带动 50000 家门店渠道、

15 万名经纪人共同获益），通过系统搭建和一手房资源的接入，进一步连接分

布广泛、数量庞大的中小微经纪公司。 

 

贝壳则通过ACN模式实现了大规模存量房资源的接入。存量房资源多分散于经

纪人手中，贝壳的 ACN模式通过使单一购房者在购房过程中可能受到多个经纪

人在不同流程中的服务，上述经纪人在 ACN模式下能够获得相应流程的收入，

而非必须通过成功出售自己手中的存量房房源获取收入。在此模式下，握有存

量房房源的经纪人在其他中介成功出售该房源后亦能够获取收入，因而经纪人

共享房源的意愿相对较高，从而为平台接入了大量存量房房源。 

  

图 10：易居房地产经纪网络服务收入近年快速增长 

 
数据来源：Wind，中达证券研究 
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房地产数据及咨询服务使易居与房企的关系更为紧密。易居的房地产数据及咨

询服务包括房地产数据及研究咨询服务、测评及排名服务等，旗下克而瑞排行

榜、克而瑞研究等于业内具备较高影响力。克而瑞为房企、政府和购房者等提

供了房地产行业多方面的数据服务，为房企投资决策提供了一定帮助，使易居

与开发商的合作关系更为紧密。 

表 3：易居与开发商的联系或较贝壳更为紧密 
业务 易居 贝壳 

新房交易 
·传统优势业务 
·众多开发商股东、克而瑞榜单等业务使易居
与开发商的联系更为紧密 

·2019 年起快速增长，当前国内规模最大 
·与百强开发商均有合作，万科、碧桂园、
融创等开发商持股 

存量房交易 
·2019 年起快速增长 
·通过房友品牌和房友管理系统等输出，链接
中小微中介 

·传统优势业务 
·AGN 模式引入大量房源，具备护城河较
高的楼房字典、真房源保障等优势 

数据来源：中达证券研究 

  

图 11：贝壳的 ACN 模式使经纪人能够在卖房的任意流程获取相应收入 

 
数据来源：贝壳招股书，中达证券研究 
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2.行业表现 

2.1 地产开发行业表现 

本周，建业地产、粤港湾控股、宝龙地产涨幅居前。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 14：富力地产、万科企业、易居企业控股本周换手率居前 

 
数据来源：Wind，中达证券研究 
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图 12：建业地产、粤港湾控股、宝龙地产本周涨幅居
前 

 图 13：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，宝龙商业、雅生活服务、时代邻里涨幅居前。银城生活服务、宝龙商
业、永升生活服务年初至今涨幅居前。 
 

 

图 17：保利物业、金融街物业、时代邻里本周换手率居前 

 
数据来源：Wind，中达证券研究 
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图 15：宝龙商业、雅生活服务、时代邻里本周涨幅居
前 

 图 16：银城生活服务、宝龙商业、永升生活服务年初
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 4：主要城市交易量情况，本周新房成交环比略降 
  过去 7 日 过去 30 日 本月截至 9-18 本年截至 9-18 
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 242,769 42% 76% 1,016 35% 60% 555 18% 49% 4,803 -7% 
上海  421,600 26% 82% 1,670 23% 31% 954 28% 38% 8,935 -10% 
广州 394,691 78% 204% 1,236 21% 86% 733 30% 113% 6,392 1% 
深圳 145,660 10% 141% 466 32% 91% 328 29% 123% 2,735 9% 

一线城市 1,204,720 40% 115% 4,389 26% 56% 2,570 26% 65% 22,865 -4% 
二线城市 2,566,566 -8% 8% 12,113 0% 16% 7,329 -2% 12% 83,301 0% 
三线城市 2,126,644 -15% -9% 10,952 -4% 11% 6,128 -10% 3% 79,502 -4% 

北京 242,769 42% 76% 1,016 35% 60% 555 18% 49% 4,803 -7% 
青岛 340,629 11% 1% 1,472 0% 6% 834 4% -3% 10,444 8% 
济南 163,553 -23% -6% 881 -20% 10% 492 -19% 6% 7,598 7% 
东营 83,794 18% 349% 372 -54% 57% 191 -65% 124% 3,209 147% 

环渤海 830,744 9% 24% 3,741 -10% 22% 2,072 -15% 16% 26,054 12% 
上海  421,600 26% 82% 1,670 23% 31% 954 28% 38% 8,935 -10% 
南京 117,134 -21% -42% 760 -20% -2% 485 -16% -15% 6,587 24% 
杭州 99,566 -65% -47% 690 8% -9% 572 14% 2% 6,257 15% 
苏州 219,912 7% 29% 892 12% 18% 562 22% 20% 8,019 12% 
无锡 87,600 -6% -10% 572 -11% -18% 181 -61% -35% 4,161 -20% 
扬州 58,623 -15% 31% 263 -7% 114% 193 -3% 87% 1,709 3% 
江阴 44,463 -35% -20% 332 65% 35% 153 33% 0% 2,023 -5% 
温州 155,967 -32% -49% 963 4% -11% 480 -11% -29% 8,230 -8% 
金华 25,386 -14% -12% 185 -19% 48% 92 -27% 26% 1,647 24% 
常州 25,508 -51% -38% 291 -5% 18% 140 -10% 17% 2,201 -42% 
淮安 93,348 46% -2% 349 -23% -20% 226 -19% -18% 3,116 -14% 
连云港 137,492 -21% -38% 664 3% -24% 417 12% -33% 4,521 -3% 
绍兴 41,912 -64% 61% 251 5% 94% 191 -4% 154% 1,854 13% 
镇江 122,190 -42% -27% 787 60% 10% 445 24% 9% 4,333 -22% 
嘉兴 44,746 -14% -28% 321 -24% 59% 172 -40% 22% 2,291 16% 
芜湖 63,857 0% 12% 286 14% 40% 192 32% 38% 1,511 5% 
盐城 85,442 -18% 10% 427 4% 44% 189 -44% -8% 2,564 -1% 
舟山 15,559 -20% -18% 112 15% 11% 46 3% -5% 932 9% 
池州 12,595 134% 1398% 56 -37% -48% 28 -43% -66% 609 -37% 
宁波 212,166 13% 91% 899 12% 61% 530 -9% 56% 5,720 2% 

长三角 2,085,066 -17% -5% 10,768 5% 11% 6,246 -4% 4% 77,220 -3% 
广州 394,691 78% 204% 1,236 21% 86% 733 30% 113% 6,392 1% 
深圳 145,660 10% 141% 466 32% 91% 328 29% 123% 2,735 9% 
福州 121,570 17% 82% 453 94% 58% 300 123% 55% 1,731 -11% 
东莞 134,615 -5% 36% 748 -12% 51% 352 -22% 39% 4,512 24% 
泉州 65,686 -47% -4% 297 -2% -1% 209 28% 21% 1,868 -26% 
莆田 19,084 0% -74% 159 31% -10% 50 -34% -55% 1,120 -25% 
惠州 69,365 84% 18% 280 -11% 15% 166 -13% 8% 1,907 -1% 
韶关 30,228 -9% -5% 159 16% 1% 83 13% 1% 1,209 7% 
佛山 289,049 11% 43% 1,170 6% 18% 708 18% 42% 8,291 -16% 
江门 25,320 -9% 40% 124 -8% 30% 66 1% 77% 914 17% 

珠三角及南部其它城市 1,295,268 18% 60% 5,091 11% 39% 2,996 16% 50% 30,679 -5% 



  

 
请务必阅读正文之后的免责条款部分  14 / 22 

 

泰安 69,037 -32% 23% 375 62% 64% 224 51% 35% 1,720 -7% 
北部 69,037 -32% 23% 375 62% 64% 224 51% 35% 1,720 -7% 

武汉 494,866 5% 5% 2,082 -2% -4% 1,247 7% -2% 10,780 -31% 
岳阳 35,701 5% -26% 174 -38% -10% 91 -32% -24% 1,616 18% 
宝鸡 71,440 -6% 264% 330 -22% 43% 186 -19% 74% 2,392 10% 
赣州 162,782 -3% -26% 729 -17% -2% 430 -21% -14% 5,745 -8% 

中部 764,790 2% 1% 3,315 -10% 0% 1,954 -6% -2% 20,534 -19% 
成都 505,782 0% 59% 2,161 -2% 51% 1,443 -11% 66% 15,783 15% 
柳州 114,516 28% -19% 616 24% 4% 270 12% -21% 4,370 1% 
南宁 232,727 -29% -25% 1,387 1% 18% 823 10% -6% 9,308 -7% 

西部 853,024 -8% 11% 4,163 2% 30% 2,536 -3% 21% 29,461 5% 
总计 5,897,929 -4% 12% 27,454 2% 18% 16,027 -2% 14% 185,668 -2% 
上升城市数目   18 22   22 30   21 27   22 
下降城市数目   24 20   20 12   21 15   20 

数据来源：各地房管局，中达证券研究；注：数据截至 2020/9/18 
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表 5：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 9.4 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 11,878 1% 32% 11.7 11.8 -1% -17% 
上海 7,204 -2% -7% 4.3 4.6 -7% -29% 
广州 8,470 3% 8% 6.9 7.5 -8% -42% 
深圳 2,415 -1% 11% 5.2 5.9 -12% -42% 

一线城市   0% 11% 7.0 7.4 -7% -33% 
杭州 4,278 16% 65% 6.2 5.0 23% 81% 
南京 5,988 0% 17% 7.9 7.5 5% 19% 
苏州 7,222 5% 46% 8.1 8.2 -1% 23% 
福州 6,436 -1% 83% 14.2 16.5 -14% 16% 
江阴 4,590 2% 20% 13.8 13.4 3% -11% 
温州 11,355 1% 26% 11.8 10.8 9% 42% 
泉州 7,080 0% 6% 23.9 25.8 -8% 7% 
宁波 2,780 5% 9% 3.1 2.9 8% -32% 
东营 1,711 2% 18% 4.6 3.3 38% -25% 
平均   2% 26% 9.4 9.5 3% -1% 

数据来源：各地房管局，中达证券研究；注：数据截至 2020/9/18；平均环比及平均同比为各

城市变动平均值 
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3.2 二手房成交及价格数据 

表 6：主要城市二手房成交量情况，金华本年至今涨幅较大 
 

  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 千平方米 环比 同比 千平方米 环比 同比 千平方米 同比 
北京 349,411 4% 79% 1,546 5% 49% 917 11% 49% 9,767 9% 
深圳 178,120 -12% 53% 848 -16% 51% 508 -20% 44% 6,278 57% 
杭州 121,520 -7% 68% 508 -12% 47% 326 0% 65% 3,996 11% 
南京 225,662 4% 51% 1,012 -12% 19% 613 -6% 23% 7,058 40% 
成都 85,543 -13% -48% 410 -4% -51% 251 -2% -51% 3,632 -54% 
青岛 131,919 5% 54% 555 -4% 34% 341 0% 28% 3,820 18% 
无锡 123,301 -1% 19% 703 10% 21% 317 -19% -8% 4,626 7% 
苏州 125,090 2% -11% 553 -9% -24% 337 -3% -28% 4,153 -46% 
厦门 78,750 10% 81% 322 -16% 41% 192 -15% 34% 2,411 -15% 
扬州 18,986 -27% -5% 103 -9% 2% 62 -8% -5% 759 -4% 
岳阳 13,223 -18% 14% 72 -12% 8% 43 -8% 6% 481 -11% 
南宁 55,466 -23% 11% 291 -4% -13% 173 -5% -7% 1,918 -13% 
佛山 177,690 5% 82% 749 2% 61% 457 3% 55% 4,250 -3% 
金华 13,714 -65% -44% 174 -31% 30% 86 -35% 5% 1,816 70% 
江门 14,924 -16% 232% 81 -15% 294% 46 -15% 274% 579 -12% 
总计 1,713,320 -3% 34% 7,928 -6% 18% 4,669 -5% 14% 55,546 -3% 

上升城市数目   6 11   3 12   2 10   7 
下降城市数目   9 4   12 3   13 5   8 

数据来源：各地房管局，中达证券研究；注：数据截至 2020/9/18 
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图 18：二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 2020/9/13 

 

图 19：一线城市二手房价格指数稳中微升  图 20：二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 2020/9/13  数据来源：Wind，中达证券研究；注：截至 2020/9/13 
 

图 21：三线城市二手房价格指数缓慢上涨  图 22：四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 2020/9/13  数据来源：Wind，中达证券研究；注：截至 2020/9/13 
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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 7：本周要闻：银保监会提出小额贷款公司贷款不得用于房地产市场违规融资；成都将增加住宅用地供应，
优化供应结构 

日期 地区/部门 简述 

2020-09-14 成都 

增加住宅用地供应，优化供应结构，住宅用地占经营性用地的比重不低于
60%，供需紧张区域不低于 70%，优先确保保障性住房用地供应；建立房
价地价联动机制，有效调控土地价格，引导市场主体理性拿地；全面清理
已供未开发的土地情况并向社会公布，加大已供未开发土地的促建力度，
严格落实闲置土地处置规定，坚决打击捂地、捂盘行为。 

2020-09-15 大连 取消原有“子女可以以自己名义为已退休父母申请一次公积金贷款，且不
占用子女的公积金贷款额度”的规定。 

2020-09-16 银保监会 小额贷款公司贷款不得用于房地产市场违规融资。 

2020-09-17 广州 鼓励在穗金融机构依托港澳金融市场积极开展房地产信托投资基金
（REITs）等试点及基金互认工作。 

2020-09-17 郑州 对 A，B 类高层次人才给予最高 300 万元、150 万元的首次购房补贴或提
供不超过 200 平方米、150 平方米的免租住房。 

2020-09-18 深圳 
针对房地产企业、中介机构、租赁双方、金融机构、房地产监管部门制定
了相应的市场指导意见和处罚条例，重点提及二手房监控、新房销售规则
和捂盘处罚。  

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

表 8：本周公布重点公司销售情况 

 
数据来源：Wind，公司公告，中达证券研究 

 

（亿元） 同比 （万平） 同比 （亿元） 同比 （万平） 同比
阳光城 000671.SZ 1284 4.4% 962 -2.2% - - - -

佳源国际控股 2768.HK 169 8.3% 157 11.1% 31 22% 29 6.1%
深圳控股 0604.HK 96 34.4% 36 29.8% 11 252% 6 146.3%

8月销售面积1-8月累计销售金额 1-8月累计销售面积
公司 代码

8月销售金额
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4.3 本周重点公司新闻及公告 

表 9：本周公司动态：龙光集团发行 2024 年到期 1 亿美元 4.25%优先票据；中国奥园发行 2026 年到
期 3.5 亿美元 6.20%优先票据 

日期 对象 简述 

2020-09-14 阳光城 下调 3 年期 11 亿元公司债券“18 阳城 01”票面利率至 6.50%；下调“18 阳光城
MTN003”票面利率至 5.90%；下调“17 阳光城 MTN004”票面利率至 6.90%。 

2020-09-14 阳光城 2020 年 8 月，公司于昆明获得房地产项目 1 个。 

2020-09-14 招商局置地 间接全资附属公司以 5.3 亿元向招商局仁和养老投资有限公司出售广州市番禺
区总建筑面积 3.1 万平方米大厦及地库。 

2020-09-14 龙光集团 发行 2024 年到期 1 亿美元 4.25%优先票据。 
2020-09-16 时代中国控股 发行 2026 年到期 3.5 亿美元 6.2%优先票据。 
2020-09-17 中国恒大 以自有资金提前赎回 2020 年到期约 15.7 亿美元 11%优先票据。 
2020-09-17 粤港湾控股 拟以 5800 万元收购深圳市盐田区土地面积约 1.6 万平方米的城市更新项目。 

2020-09-17 正商实业 间接全资附属公司以 6135.4 万元竞得河南新乡占地面积约 4.5 万平方米地
块。 

2020-09-18 中国奥园 发行 2026 年到期 3.5 亿美元 6.20%优先票据。 

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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