
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

行业研究 | 内地房地产 

内地房地产周度观察 

 
如何理解近期险资入股优质房企？ 
专题研究： 

近日，泰康人寿及泰康养老入股阳光城使险资对上市房企的偏好再次受到市场
关注。险资近年频频入股地产的原因几何？对房企而言有何影响？ 

险资近年多次入股地产，为多个上市房企的重要股东。2019 年以来，中国平
安系举牌华夏幸福及中国金茂、中国太保系举牌上海临港、中国太平系举牌大
悦城等险资入股地产案例频频出现。截至 2020 年中，众多龙头房企的大股东
中均包含险资股东，如中国人寿、大家保险合计持有远洋集团 59.2%的股份，
富德生命人寿、大家人寿合计持有金地集团 50.3%的股份等。 

地产板块低估值、业绩稳健、股息率高等特性符合险资投资需求。保险资金成
本低、久期长、要求稳定性高，投资偏好介于债券和高风险权益之间，重视投
资标的安全性、成长性和可观的分红。安全性方面，上市房企持有的土地价值
能够为其股权价值提供背书，相较制造业等其他行业有更强的安全性。成长性
方面，近年龙头房企业绩仍保持增长，持续提升的销售亦将对未来数年的业绩
构成支撑。现金流稳定性方面，2019 年销售排名前 30 的龙头房企中，24 家
2019 年股息率高于当前 10 年期国债到期收益率；2020 年上半年利率大幅波动
环境下，TOP100 龙头房企累计销售额销售增速 7 月已回正，经营韧性较强。
在提供稳定收益率的同时，房企业绩增长的稳健性亦提供了更佳的分红成长性
和更高的投资性价比。 

资金需求、股权结构市场化、业务拓展等因素驱动房企引入险资，险资与房企
的合作有望进一步加强。引入险资等实力雄厚的长线投资者能够使公司以更健
康地方式获取资金，并有望在未来通过与险资股东的协同实现对多元业态的稳
步拓展。险资入股对房企的积极影响亦在估值水平中有所体现，在引入险资股
东后，多数房企的估值水平较同侪均具备一定优势。房企的投资特性对险资具
备吸引力，而资金压力及业务拓展需求或使房企引入险资意愿增强。在险资及
房企均具备较强意愿的条件下，双方或有望实现进一步的合作。 

数据要点： 

截至 9 月 11 日，本周 42 个主要城市新房成交面积环比下降 16%，2020 年累计
成交面积同比下降 3%。 

截至 9 月 11 日，本周 13 个主要城市可售面积（库存）环比上升 0.4%；平均去
化周期 10.3 个月，平均环比上升 2%。 

截至 9 月 11 日，本周 15 个主要城市二手房交易建面环比下降 4%，2020 年累
计交易面积同比下降 4%。 

投资建议: 

本周，泰康系入股阳光城对地产板块的股价表现带来了一定提振。政策方面，
沈阳上调二套房首付比例至 50%，常州新房设置 4 年限售期、二套房首付不低
于 60%。上述城市均为前期楼市热度较高的二三线城市，调控政策的出台或将
引导当地商品房市场与地方实际发展情况更为匹配，进而带来行业及整体经济
的健康发展。维持行业“强于大市”评级。 
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1. 如何理解近期险资入股优质房企？ 
近日，泰康人寿及泰康养老入股阳光城使险资对上市房企的偏好再次受到市场

关注。近年来，多家房企的主要股东中均出现了险资的身影。险资作为资本市

场重要的机构投资者，其入股地产的原因几何？对房企而言有何影响？ 

 

1.1 保险资金近年积极配置优质房企 

险资近年多次入股地产。近年来，多家保险公司通过二级市场买入、认购增发

新股及协议转让等方式入股了上市房企。险资在举牌上市公司股票时对房地产

领域有所偏好，根据中国保险行业协会的数据，2019 年以来，中国平安系举牌

华夏幸福及中国金茂、中国太保系举牌上海临港、中国太平系举牌大悦城等案

例频频出现。以 2016 年来举牌上市公司次数较多的平安人寿为例， 2016 年至

今，平安人寿共举牌上市公司股票 10 次，涉及地产、医药、软件等领域，其中

4次标的为上市房企，平安人寿分别于 2017年举牌旭辉控股集团、2018及 2019
年两次举牌华夏幸福、2019 年举牌中国金茂。 

表 1：近年来险资多次入股地产 

时间 保险公司 入股公司 入股方式 
入股后持股比例 
（含一致行动人） 

2018-07 平安人寿 华夏幸福 协议转让 19.88% 
2019-01 平安人寿 华夏幸福 协议转让 25.25% 
2019-07 平安人寿 中国金茂 协议转让 15.22% 
2020-01 太平人寿 大悦城 认购非公开发行股份 6.61% 
2020-09 泰康人寿、泰康养老 阳光城 协议转让 13.61% 

数据来源：公司公告，中国保险行业协会，中达证券研究 

 

险资为多个上市房企的重要股东。截至 2020 年 6 月 30 日，众多龙头房企的大

股东中均包含险资股东，如中国平安持有碧桂园 8.9%的股份，大家人寿、中国

人寿合计持有万科 A 3.9%的股份等。部分房企的股东结构中，险资占据较高的

持股比例，如中国人寿、大家保险合计持有远洋集团 59.2%的股份，富德生命

人寿、大家人寿合计持有金地集团 50.3%的股份等。在龙头房企的股权结构中，

险资扮演了重要的组成部分。 
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表 2：部分龙头房企含险资大股东 
公司 代码 参股险资 持股比例 险资合计持股 

碧桂园 2007.HK 中国平安 8.9% 8.9% 

万科 A 000002.SZ 
大家人寿 2.1% 

3.9% 
中国人寿 1.8% 

保利地产 600048.SH 泰康人寿 6.2% 6.2% 
招商蛇口 001979.SZ 中国人寿 4.3% 4.3% 

中国金茂 0817.HK 
中国平安 15.2% 

24.3% 
新华保险 9.2% 

旭辉控股集团 0884.HK 中国平安 6.7% 6.7% 
华夏幸福 600340.SH 中国平安 25.2% 25.2% 

佳兆业集团 1638.HK 富德生命人寿 25.2% 25.2% 

远洋集团 3377.HK 
中国人寿 29.6% 

59.2% 
大家保险 29.6% 

金地集团 600383.SH 
富德生命人寿 29.8% 

50.3% 
大家人寿 20.4% 

荣盛发展 002146.SZ 人保寿险 1.1% 1.1% 

金融街 000402.SZ 

和谐健康保险 15.9% 

36.1% 
大家人寿 14.1% 
长城人寿 5.5% 
富邦人寿 0.6% 

数据来源：公司公告，Wind，港交所，中达证券研究；注：数据截至 2020 年 6 月 30 日，A
股仅包含前十大股东中的险资 

 

1.2 险资入股地产意义几何？ 

保险资金的特点：成本低、久期长、要求稳定性高。保险资金主要来源于保费

收入，整体成本较低。保险公司负债端久期整体较长，且赔付时间和金额存在

一定不确定性，因而保险公司需要相对长期的投资和相对充足的可动用资金以

随时实现对赔付金额的覆盖。 

险资投资权益标的特点：投资偏好介于债券和高风险权益之间，重视投资标的

安全性、成长性和可观的分红。保险资金的特点使其在投资过程中存在对长期

投资绝对收益、安全性及流动性的要求，使其更倾向于选择投资时间较长、投

资风险相对较小的标的，在权益资产方面则多体现为分红状况较好、低估值并

具备一定成长性的标的。 
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1.2.1 地产对险资及投资者：高分红的长线投资标的 

安全性：土地价值保障投资安全性。地产开发作为以土地为核心的重资产行业，

其股权价值与其持有的土地价值高度相关。对险资而言，上市房企持有的土地

价值能够为其股权价值提供背书，相较制造业等其他行业有更强的安全性。 

成长性：龙头房企业绩增长态势仍旧延续。近年来，虽然部分龙头房企业绩增

速有所放缓、内部呈现出一定分化，但整体而言增长态势仍旧延续。以 2019 年

克而瑞全口径销售金额排名前 30 的房企为样本，其整体营业收入和归母净利润

在近年均保持增长。另一方面，多数龙头房企的销售金额近年来仍保持增长，

良好的销售情况将对龙头房企未来数年营收和利润的成长性构成支撑，使险资

能够从投资中获益。 

 

部分房企引入险资时的业绩承诺进一步保障了险资投资收益的稳定性。房企在

引入险资时可能伴随未来业绩承诺，对公司的未来发展亦能够构成一定激励。

阳光城在此次引入泰康人寿及泰康养老时即做出了未来十年的业绩承诺，更长

期限的业绩承诺彰显了公司对未来发展的信心，并将持续驱动公司业绩的增长，

对险资投资收益的稳定性构成了一定保障。 

  

图 1：龙头房企营收近年持续增长  图 2：龙头房企归母净利润近年持续增长 

 

 

 

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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表 3：阳光城引入泰康人寿及泰康养老作为股东时对未来十年业绩作出承诺 
时间 业绩承诺 对应同比增速 

2020-2024 
归母净利润每年年均复合增长率不低于 15%且前 5 年累积归母
净利润数不低于 340.59 亿元（即，为达到前 5 年累积归母净

利润数公司归母净利润平均年增长率应高于 18.13%） 
- 

2025 归母净利润 101.72 亿元 - 
2026 归母净利润 111.90 亿元 10% 
2027 归母净利润 123.08 亿元 10% 
2028 归母净利润 129.24 亿元 5% 
2029 归母净利润 135.70 亿元 5% 

数据来源：公司公告，中达证券研究 

 

可观的分红：龙头上市房企股息率具备吸引力。当前地产板块估值明显低于其

他行业，龙头地产公司的经营业绩在近年持续增长，分红比例亦较为稳定，共

同使地产股在当前股价表现下拥有具备吸引力的股息率。2017-2019年，龙头房

企虽因发展策略等差异而拥有不同的分红比例、部分房企分红比例存在较大波

动，但多数龙头房企的分红比例整体较为稳定。以 2020 年 9 月 11 日收盘价计

算，2019 年克而瑞全口径销售额排名前 30 的房企中，24 家房企 2019 年股息率

高于 2020 年 9 月 11 日中债 10 年期国债到期收益率，众多房企当前的股息率具

备吸引力。 

 

  

图 3：多数龙头房企近年分红比例较为稳定 

 
数据来源：Wind，中达证券研究 
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房企销售韧性进一步彰显投资性价比。在 2020 年上半年全球经济不确定性提升、

利率大幅波动的环境下，龙头房企的销售情况仍快速回暖，根据亿翰智库的数

据，2020 年前 7 月 TOP100 房企的累计销售金额增速已实现回正，体现出龙头

房企销售的较强韧性。在提供稳定收益率的同时，房企经营情况的韧性和业绩

增长的稳健性提供了更佳的分红成长性和更高的投资性价比。 

 

 

图 4：龙头房企 2019 年股息率相对 10 年期国债收益率具备较强吸引力 

 
数据来源：Wind，中达证券研究；注：数据截至 2020 年 9 月 11 日 

图 5：2020 年上半年国债收益率波动较大  图 6：2020 年 TOP100 房企累计销售额增速 7 月起回正 

 

 

 

数据来源：Wind，中达证券研究  
数据来源：亿翰智库，中达证券研究 
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1.2.2 险资对房企：缓解融资压力，优化股权结构，加强业务协作 

股权融资丰富融资渠道、优化融资结构。在当前相对紧张的房企融资环境下，

以定增等方式引入股东能够使公司在维持财务稳健的同时获得增量资金，偏长

期的保险资金亦能够使公司的资金运用更为灵活。 

具备强大资金实力的险资在入股后能够进一步对公司融资提供支持。2020 年 3
月，中国金茂与股东中国平安签署金融服务框架协议，中国平安将于 2020-2022
年每年向中国金茂提供上限为 100 亿元人民币的贷款服务、上限为 80 亿元的存

款服务及上限为 30 亿元的融资性保理服务。股东贷款虽将增加公司的有息负债，

但该等债务的偿还压力相对较小，对公司整体债务的情况不会造成过大压力。

险资作为资金实力雄厚的长线股东，将能够助力开发商通过更为健康的方式获

取资金。 

表 4：险资股东能够在入股后向房企提供后续融资支持 
时间 公司 险资股东资金支持 

2020-03 中国金茂 
中国平安将于 2020-2022 年每年向中国金茂提供上限为 100 亿元人
民币的贷款服务、上限为 80 亿元的存款服务及上限为 30 亿元的
融资性保理服务。 

2020-03 大悦城 
公司拟向中国太平及其子公司申请不超过 75 亿元授信额度，额度
项下每笔借款利率不高于同期金融机构借款利率。 

2020-07 华夏幸福 
拟向平安资管进行永续债融资，金额合计不超过 60 亿元人民币，
投资期限为无固定期限。 

数据来源：公司公告，中达证券研究 

 

公司治理持续优化，股东实力明显增强。部分公司的股权结构较为集中，引入

险资股东后，公司在股权结构进而在公司治理方面或将更趋市场化。当前入股

上市房企的险资大多为龙头保险公司，具备巨大的资产管理规模和较高的专业

度，在引入上述公司作为股东后，上市房企的股东实力能够得到增强，公司的

治理水平亦或能够得到一定优化。 

部分房企已与险资股东开展不动产业务合作，实现轻资产的经营性物业运作模

式。2019 年 8 月，华夏幸福拟与大股东平安人寿开展不动产项目合作，华夏幸

福在向平安人寿转让项目公司股权及债权后，在该商务金融用地上代为开发建

设商业办公等物业，并在开发建设完成后提供运营管理服务。此次合作使华夏

幸福能够以轻资产模式在经营性物业领域进行探索与落地。 

业务内容的重合及投资偏好的差异或有望带来多元业务协同的机遇。除商写等

传统经营性物业外，险资与房企在其他多元领域亦有望实现业务协同。以养老

地产为例，从业务角度来看，部分保险公司在开展养老业务时亦参与养老地产
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的开发，房企在地产开发及相关产业链方面或更具优势，而保险公司亦能够为

开展养老业务的房企提供养老保险等方面的相关支持。从资金角度来看，重资

产养老地产项目的资金回收期远远长于住宅开发项目，对开发商而言存在一定

压力；而对更偏好长期稳定现金流的险资而言，则是一项具备一定投资价值的

业务。险资股东的引入或能够在未来使开发商与保险公司在养老地产等业务上

构成一定协同。 

当前，部分险资及房企均在养老产业有所布局。泰康资产旗下泰康之家已在全

国 19 个重点城市布局 19 个养老社区，规划总地上建筑面积 290 万平方米，可

容纳约 4.4 万名老人，规划超 2.5 万户生活单元以及近 7 千张康复护理床位。泰

康养老的运作模式通常为在目标区域获取地块后建设医养社区，如泰康人寿于

2014 年 7 月竞得苏州阳澄湖半岛地块，在建设独立养老生活单元、二级康复医

院等设施后，苏州泰康之家·吴园一期已于 2019 年 11 月投入使用。部分开发

商亦对养老业务有所涉猎，如远洋集团旗下椿萱茂已布局全国多个重点城市，

拥有老年公寓、长者社区、护理院三大产品线，与首创置业合作通过重资产打

造了北京首个机构养老设施用地（A61）项目椿萱茂·和园长者社区。 

 

表 5：险资股东能够对上市房企提供多方面的支持 
房企需求 险资股东提供支持 

融资需求 保险公司拥有充足的低成本资金 

丰富融资渠道 入股时可提供股权融资，入股后可提供来自保险端的资金支持 

股权稳定性 险资投资期限一般较长 

多元业务开展 
险资可接受更长的投资回报期、在养老等领域具专业性，或能够协同开
发经营性物业 

数据来源：中达证券研究 

 

图 7：泰康之家苏州项目在拿地 5 年后投入使用  图 8：远洋打造北京首个机构设施养老用地项目 

 

 

 数据来源：公司网站，中达证券研究  
数据来源：公司网站，中达证券研究 
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1.3 险资会否继续入股上市房企？ 

险资入股对上市房企估值有所提振。险资入股对房企的积极影响亦在估值水平

中有所体现，无论是港股或 A 股上市房企，在引入险资股东后，多数房企的估

值水平较同侪均具备一定优势。 

表 6：险资入股房企估值表现相对较好 

 
数据来源：Wind，中达证券研究；注：持股比例截至 2020 年 6 月 30 日，PE-TTM 截至 2020 年 9 月 11 日 

 

险资及房企双方之间均有吸引因素，险资可能继续入股。当前地产板块较低的

估值、较稳健的成长性和具备吸引力的股息率符合险资等长线资金对投资标的

的需求，上述因素可能共同使险资继续增持地产龙头。另一方面，资金压力及

业务拓展需求或使房企引入险资意愿增强。在流动性环境常态化、行业融资政

策趋紧的环境下，引入险资等实力雄厚的长线投资者能够使公司以更健康地方

式获取资金，并有望在未来通过与险资等的合作实现对多元业态的稳步拓展。

因而，房企亦存在引入险资等投资者的动力。在双方均具备较强意愿的条件下，

险资与房企或有望实现进一步的合作。 

 

 

  

港股房企 代码
险资合计
持股比例

PE-TTM A股房企 代码
险资合计
持股比例

PE-TTM

富力地产 2777.HK 0.0% 3.3 荣盛发展 002146.SZ 1.1% 3.8
中梁控股 2772.HK 0.0% 4.1 华夏幸福 600340.SH 25.2% 5.1
融信中国 3301.HK 0.0% 4.4 新城控股 601155.SH 0.0% 5.6
中国奥园 3883.HK 0.0% 4.7 绿地控股 600606.SH 0.0% 6.2

雅居乐集团 3383.HK 0.0% 4.9 保利地产 600048.SH 6.2% 7.0
融创中国 1918.HK 0.0% 5.0 中南建设 000961.SZ 0.0% 7.1
碧桂园 2007.HK 8.9% 5.1 金地集团 600383.SH 50.3% 7.1

中国海外发展 0688.HK 0.0% 5.2 金科股份 000656.SZ 0.0% 7.8
佳兆业集团 1638.HK 25.2% 5.3 万科A 000002.SZ 3.9% 8.2
远洋集团 3377.HK 59.2% 6.0 滨江集团 002244.SZ 0.0% 8.4

旭辉控股集团 0884.HK 6.7% 6.9 招商蛇口 001979.SZ 4.3% 10.6
正荣地产 6158.HK 0.0% 7.7
华润置地 1109.HK 0.0% 8.2
中国金茂 0817.HK 24.5% 8.5
世茂集团 0813.HK 0.0% 9.7
龙湖集团 0960.HK 0.0% 12.3
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2.行业表现 

2.1 地产开发行业表现 

本周，众安集团、银城国际控股、莱蒙国际涨幅居前。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 11：富力地产、佳兆业、嘉年华国际本周换手率居前 

 
数据来源：Wind，中达证券研究 
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图 9：众安集团、银城国际控股、莱蒙国际本周涨幅
居前 

 图 10：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，滨江服务、宝龙商业、浦江中国涨幅居前。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 14：金融街物业、永升生活服务、保利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 12：滨江服务、宝龙商业、浦江中国本周涨幅居前  图 13：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 7：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 9-11 本年截至 9-11 
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 171,167 -27% 24% 998 46% 66% 312 26% 33% 4,560 -10% 
上海  334,000 -19% 13% 1,586 23% 24% 532 31% 16% 8,513 -12% 
广州 221,631 -14% 46% 1,093 11% 58% 339 8% 58% 5,997 -3% 
深圳 132,324 64% 166% 413 18% 69% 183 13% 110% 2,590 6% 

一线城市 859,122 -13% 35% 4,090 24% 45% 1,366 21% 37% 21,660 -8% 
二线城市 2,730,361 -12% 2% 12,312 1% 20% 4,710 0% 13% 80,682 0% 
三线城市 2,165,022 -22% -6% 11,149 -1% 15% 3,653 -12% 1% 77,160 -5% 

北京 171,167 -27% 24% 998 46% 66% 312 26% 33% 4,560 -10% 
青岛 306,581 -7% -12% 1,472 -4% 12% 494 7% -5% 10,103 9% 
济南 212,966 0% 14% 958 -8% 21% 329 -11% 13% 7,434 8% 
东营 49,053 -30% 33% 484 -31% 99% 85 -74% 28% 3,103 142% 

环渤海 739,766 -13% 4% 3,912 -1% 32% 1,220 -13% 10% 25,201 12% 
上海  334,000 -19% 13% 1,586 23% 24% 532 31% 16% 8,513 -12% 
南京 147,471 -39% -27% 800 -18% 14% 367 -13% 0% 6,469 26% 
杭州 287,100 39% 9% 732 8% 3% 472 31% 27% 6,157 17% 
苏州 205,488 4% 15% 845 7% 14% 342 19% 15% 7,799 11% 
无锡 93,500 -66% -48% 660 5% -8% 94 -68% -48% 4,073 -21% 
扬州 56,835 -13% 56% 272 -5% 142% 122 3% 110% 1,638 1% 
江阴 59,552 -43% -8% 326 37% 37% 99 48% 3% 1,970 -4% 
温州 200,678 -6% -16% 1,010 14% 0% 296 -3% -20% 8,046 -7% 
金华 20,759 -69% -35% 197 -19% 52% 58 -27% 32% 1,613 24% 
常州 39,245 -63% -39% 310 -4% 12% 102 3% 29% 2,162 -42% 
淮安 45,082 -51% -58% 332 -26% -22% 113 -38% -37% 3,004 -15% 
连云港 144,009 -12% -33% 639 -4% -20% 251 9% -37% 4,355 -3% 
绍兴 102,406 118% 275% 257 19% 80% 135 -1% 173% 1,798 11% 
镇江 171,034 -9% 3% 787 85% 11% 281 45% 17% 4,170 -22% 
嘉兴 46,295 -60% -17% 332 -22% 80% 121 -46% 54% 2,241 17% 
芜湖 55,064 -37% 4% 278 19% 43% 119 46% 46% 1,438 4% 
盐城 103,606 -26% 80% 464 30% 69% 104 -51% -19% 2,478 -1% 
舟山 17,996 -41% -4% 116 2% 9% 29 24% -1% 915 10% 
池州 3,907 -75% -93% 64 -21% -49% 14 -46% -83% 595 -38% 
宁波 188,510 2% 53% 929 22% 47% 318 -7% 39% 5,508 1% 

长三角 2,322,536 -22% -5% 10,937 9% 15% 3,968 -3% 4% 74,942 -3% 
广州 221,631 -14% 46% 1,093 11% 58% 339 8% 58% 5,997 -3% 
深圳 132,324 64% 166% 413 18% 69% 183 13% 110% 2,590 6% 
福州 103,686 -18% 63% 394 85% 51% 178 148% 40% 1,609 -14% 
东莞 141,017 -11% 24% 820 1% 62% 217 -12% 42% 4,377 24% 
泉州 49,464 23% -27% 201 -46% -28% 69 -42% -35% 1,728 -30% 
莆田 15,847 -49% -24% 175 68% 35% 28 -18% -23% 1,093 -23% 
惠州 37,651 -56% -41% 281 -37% 18% 97 -20% 2% 1,975 6% 
韶关 27,944 -21% 6% 152 5% -3% 48 4% -5% 1,174 6% 
佛山 260,929 -10% 30% 1,162 8% 14% 419 31% 42% 8,002 -17% 
江门 23,095 -20% 51% 118 -22% 24% 36 -12% 87% 883 15% 

珠三角及南部其它城市 1,013,588 -11% 31% 4,808 3% 33% 1,613 9% 36% 29,429 -6% 
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泰安 89,147 -4% 18% 364 64% 57% 143 81% 30% 1,639 -8% 
北部 89,147 -4% 18% 364 64% 57% 143 81% 30% 1,639 -8% 

武汉 473,384 0% -13% 2,066 -7% -3% 752 9% -7% 10,285 -32% 
岳阳 26,723 -37% -40% 181 -46% -5% 48 -42% -33% 1,573 19% 
宝鸡 64,447 -4% 6% 340 -24% 0% 103 -25% 18% 2,309 7% 
赣州 167,714 2% -2% 739 -14% 7% 268 -28% -5% 5,583 -8% 

中部 732,268 -2% -11% 3,327 -14% -1% 1,170 -9% -6% 19,750 -20% 
成都 508,178 -1% 52% 2,219 1% 50% 937 -11% 69% 15,277 14% 
柳州 73,576 -56% -47% 610 35% 14% 140 20% -30% 4,240 2% 
南宁 275,446 -27% -13% 1,373 -1% 34% 538 14% -5% 9,023 -7% 

西部 857,199 -19% 9% 4,202 4% 38% 1,616 -2% 22% 28,541 5% 
总计 5,754,505 -16% 3% 27,551 3% 21% 9,729 -2% 11% 179,502 -3% 
上升城市数目   9 22   23 33   21 26   22 
下降城市数目   33 20   19 9   21 16   20 

数据来源：各地房管局，中达证券研究；注：数据截至 2020/9/11 
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表 8：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 10.3 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 11,737 1% 34% 11.8 11.8 0% -19% 
上海 7,341 3% -6% 4.6 4.8 -3% -24% 
广州 8,184 1% 4% 7.5 7.5 0% -34% 
深圳 2,439 0% 19% 5.9 6.4 -8% -30% 

一线城市   2% 13% 7.4 7.6 -3% -27% 
杭州 3,681 3% 44% 5.0 4.9 3% 40% 
南京 5,986 -2% 29% 7.5 6.9 9% 14% 
苏州 6,910 0% 38% 8.2 8.4 -3% 22% 
福州 6,500 2% 82% 16.5 19.0 -13% 21% 
江阴 4,484 -1% 16% 13.7 14.5 -5% -16% 
温州 11,263 1% 25% 11.2 10.8 3% 25% 
泉州 7,116 -1% 6% 35.4 30.8 15% 47% 
宁波 2,651 -1% 6% 2.9 2.9 -2% -28% 
东营 1,682 -2% 14% 3.5 2.6 36% -43% 
平均   0% 24% 10.3 10.1 2% -2% 

数据来源：各地房管局，中达证券研究；注：数据截至 2020/9/11；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 9：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 336,995 -8% 31% 1,533 4% 41% 568 16% 36% 9,418 7% 
深圳 201,539 22% 37% 918 -10% 62% 330 -15% 40% 6,100 57% 
杭州 131,179 -10% 62% 498 -20% 34% 204 -5% 64% 3,875 10% 
南京 217,804 2% 0% 1,055 -9% 20% 387 1% 11% 6,832 40% 
成都 98,670 14% -52% 420 -5% -50% 165 2% -53% 3,547 -54% 
青岛 125,123 7% 17% 564 -3% 29% 209 3% 16% 3,688 17% 
无锡 124,832 -37% -14% 744 14% 19% 194 -15% -19% 4,503 7% 
苏州 122,355 8% -42% 568 -6% -29% 212 1% -36% 4,028 -47% 
厦门 71,390 17% 15% 340 -10% 39% 113 -13% 14% 2,332 -16% 
扬州 20,480 -6% -25% 103 -10% 2% 38 -12% -17% 735 -5% 
岳阳 12,589 -24% -25% 73 -11% 1% 26 -10% -10% 464 -12% 
南宁 57,277 -9% -23% 297 0% -19% 103 -3% -25% 1,848 -14% 
佛山 169,487 10% 49% 741 0% 57% 279 3% 42% 4,072 -5% 
金华 19,086 -54% -33% 183 -30% 28% 52 -41% -10% 1,782 71% 
江门 13,068 -30% 157% 81 -18% 139% 26 -23% 238% 560 -15% 
总计 1,721,875 -4% 2% 8,118 -5% 15% 2,907 -2% 4% 53,784 -4% 

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

数据来源：各地房管局，中达证券研究；注：数据截至 2020/9/11 
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图 15：二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 2020/8/30 

 

图 16：一线城市二手房价格指数稳中微升  图 17：二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 2020/8/30  数据来源：Wind，中达证券研究；注：截至 2020/8/30 
 

图 18：三线城市二手房价格指数缓慢上涨  图 19：四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 2020/8/30  数据来源：Wind，中达证券研究；注：截至 2020/8/30 
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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 10：本周要闻：沈阳上调二套房首付比例至 50%；常州取得不动产权证满 4 年方可上市交易等 
日期 地区/部门 简述 

2020-09-07 银保监会 
将严格遵循房住不炒的定位，规范房地产贷款业务，防止房地产市场过度
金融化，同时还要落实资管新规的要求，防止影子银行的反弹，通过打击
违法违规金融活动，牢牢守住不发生系统性金融风险的底线。 

2020-09-07 沈阳 
严格执行个人购买首套商品住房首付比例不低于 30%规定，第二套商品住
房首付比例提高到 50%；首付款须一次性支付，禁止分期支付和“首付
贷”；将个人住房转让增值税免征年限由 2 年增加至 5 年等。 

2020-09-09 唐山 
提出建立健全身份户籍、婚姻登记、社保、房屋交易登记、商业住房贷款
等信息的共享互换和查询机制，为住房公积金缴存、提取、贷款等有关信
息的校验核查提供支持。 

2020-09-10 证监会 提出金交所不得与网络借贷平台等互联网金融企业、房地产等国家限制或
有特定规范要求的企业违规开展业务合作。 

2020-09-10 南京 将南京市人才安居办法适用对象分为 A、B、C、D、E、F 六类人才，放
宽了人才安居适用对象范围。 

2020-09-11 深圳 复婚或再婚人士不再追溯离异前家庭房产套数，按照现在家庭房产套数计
算，只要现在家庭符合深圳购房资格就可以购买住宅。 

2020-09-11 河南 
争取全年实现常住人口城镇化率提高 1.5 个百分点左右，农业转移人口进
城落户 200 万人左右，明确全面取消除郑州市中心城区之外的其他市县和
省辖市落户限制。 

2020-09-11 常州 
自取得不动产权证后满 4 年方可上市交易；对已拥有一套住房且相应购房
贷款未结清的居民家庭，再次申请商业性个人住房贷款购买商品住房的，
最低首付款比例调整为不低于 60%等。 

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 11：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；注：龙光集团为权益口径 

 

（亿元） 同比 （万平） 同比 （亿元） 同比 （万平） 同比
保利地产 600048.SH 3171 2.3% 2097 3.7% 439 44.9% 282 42.6%
华润置地 1109.HK 1620 5.6% 871 5.3% 272 24.2% 125 -2.7%
招商蛇口 001979.SZ 1604 15.7% 712 -2.4% 268 48.5% 110 18.7%
龙湖集团 0960.HK 1563 5.9% 922 2.6% 242 10.1% 144 9.1%
金地集团 600383.SH 1442 23.5% 699 21.6% 217 31.6% 108 39.1%
金科股份 000656.SZ 1239 - 1201 - 191 - 180 -
龙光集团 3380.HK 705 20.4% 441 - 130 64.0% 67 -
禹洲集团 1628.HK 654 60.9% 399 48.0% 115 88.5% 70 70.6%
远洋集团 3377.HK 600 -20.0% 316 -14.0% 91 21.0% 49 20.0%
首开股份 600376.SH 594 1.1% 208 -1.3% 72 -5.4% 27 -14.0%

中骏集团控股 1966.HK 570 18.4% 405 4.3% 92 55.5% 70 41.7%
佳兆业集团 1638.HK 549 24.0% 321 24.8% 94 119.6% 53 124.2%
宝龙地产 1238.HK 462 15.7% 302 23.6% 72 47.6% 47 56.8%

保利置业集团 0119.HK 286 7.9% 156 6.8% - - - -
阳光100中国 2608.HK 42 -20.4% 36 -14.9% 4 -50.6% 4 -35.8%

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 12：本周公司动态：远洋集团拟拆分远洋服务于香港联交所上市；泰康人寿及泰康养老受让阳光
城 13.53%股份  

日期 对象 简述 
2020-09-07 金地集团 2020 年 8 月，公司于昆明、温州、深圳取得房地产项目 3 个。 
2020-09-07 远洋集团 拟拆分远洋服务控股有限公司于香港联交所主板独立上市。 
2020-09-07 时代中国控股 牛霁旻先生将辞任公司首席财务官，黄嗣宁先生将担任公司首席财务官。 

2020-09-08 新力控股集团 陈凯先生将辞任公司执行董事、联席董事长及行政总裁，张园林先生将担任
公司行政总裁及调任为公司董事长。 

2020-09-09 花样年控股 全资附属公司发行 3 年期 25 亿元 7.5%境内公司债券。 
2020-09-09 招商蛇口 2020 年 8 月，公司于太仓、大连、长沙取得房地产项目 3 个。 

2020-09-09 绿地控股 2020 年 8 月，公司于运城、武汉、滨州、鹰潭、西安、重庆取得房地产项目
6 个。 

2020-09-09 首开股份 2020 年 8 月，公司于北京、太原取得房地产项目 4 个。 

2020-09-09 阳光城 泰康人寿及泰康养老通过协议受让的方式，从公司第二大股东上海嘉闻受让
公司 13.53%的股份。 

2020-09-10 保利地产 2020 年 8 月，公司于广州、东莞、江门等地取得房地产项目 19 个。 
2020-09-10 滨江集团 公司 5 年期 6 亿元“17 滨房 01”票面利率由 5.80%下调至 3.99%。 
2020-09-10 当代置业 公司购买未偿还的 2021 年到期 7.95%优先票据。 
2020-09-10 阳光城 公司 5 年期 13 亿元“16 阳城 02”票面利率由 7.28%下调至 6.30%。 
2020-09-11 华润置地 2020 年 8 月，公司于长沙、重庆、厦门、广州、海口获得房地产项目 6 个。 

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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