
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

行业研究 | 内地房地产 

内地房地产周度观察 

 文旅地产发展模式几何？ 
专题研究： 

文旅地产轻重资产模式的发展如何？何种模式更适合房企的文旅业务？ 

重资产依托可售资源和综合运营平衡资金与利润，特色 IP 为轻资产输出关
键。重资产：1）依托可售资源：华侨城等通过“旅游+地产”的协同平衡文旅
项目的发展支出，以合理成本获取项目周边的配套可售住宅、公寓等，销售后
回笼现金、获取利润。2）依托强力运营：迪士尼、珠海长隆海洋王国等凭借
强大的 IP 和综合运营能力吸引了大量客流，2019 年均位列全球主题公园前
十。轻资产输出的核心则在于强力的 IP，华强方特（熊出没系列等）、宋城演
艺（千古情等）等近年发力轻资产输出，具备引流能力的特色 IP为输出关键。 

文旅项目开发助力房企与政府实现双赢，国内主题乐园竞争较为激烈。1）房
企规模扩张：文旅地产项目多位于经济发展水平更高或旅游业较为发达的城
市，文旅项目自身的经营相对更有保障；同时，房企能够藉此在重点城市获取
可售资源，为规模扩张奠定基础。2）地方政府诉求：在经济转型升级和扩大
内需的导向下，土地财政的发展逻辑已然生变，引入重点产业、完善城市各项
配套建设更为关键，文旅地产开发商承担了片区开发活化、区域价值提升的职
能，更能解决当前痛点。当前，华侨城已于深圳、北京等重点城市布局景区24
个、华强方特已在全国投入运营主题乐园逾 20 个，环球影城、乐高乐园等亦
加快了在中国布局的步伐，重点城市主题乐园趋于饱和。 

短期内，重资产或仍是更适合房企的文旅项目开发模式，综合开发能力为重要
竞争力。当前房企在特色 IP 方面尚有所欠缺，依托可售资源平衡现金与利润
的重资产模式或更为适当。长期来看，当前房企积极推出的 IP等亦有望成为可
助力轻资产输出的品牌，万科“筋厂”厂牌、融创阿狸等 IP目前已逐步落地至
项目当中。文旅项目的打造常涉及片区开发，以 2020 年 11 月成交的深圳宝安
沙井地块为例，131 万方的规划建面中涉及游乐设施、酒店、写字楼、可售型
人才房等多个业态，强劲综合开发能力将为房企提供重要的竞争力。 

数据要点： 

截至 3 月 12 日，本周 42 个主要城市新房成交面积环比下降 8%，2021 年累计
成交面积同比上升 123%。 

截至 3月 12日，本周 13个主要城市可售面积（库存）环比下降 2%；平均去化
周期 14.2 个月，平均环比下降 10%。 

截至 3 月 12 日，本周 15 个主要城市二手房交易建面环比上升 10%，2021 年累
计交易面积同比上升 98%。 

投资建议: 

本周，部分公司的业绩披露带动相关标的股价有所上涨。政策方面，央行再提
金融机构要合理控制房地产贷款增速和占比、切实防范消费贷款、经营性贷款
违规流入房地产市场，浙江提出房价上涨快的城市可依法调整住房交易契税税

率等，顶层和地方均继续引导行业回归理性。维持行业“强于大市”评级。 
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1. 文旅地产发展模式几何？ 
文旅地产轻重资产模式的发展如何？何种模式更适合房企的文旅业务？ 

 

1.1 文旅项目商业模式几何？  

1.1.1 重资产：可售资源销售、综合高效运营平衡资金与利润 

当前重资产的主题公园项目开发商主要通过配套可售资源和突出的运营来平衡

大规模的资金支出。 

国内部分重资产文旅项目凭借“旅游+地产”模式达成现金流的平衡。华侨城、

万达等为国内文旅地产方面极具代表性的房企。以华侨城为例，公司欢乐谷、

欢乐海岸、世界之窗等项目品牌力突出，2019年接待游客 5209万人次，同比增

长 12%，截至 2019 年，华侨城在全球主题公园大型企业集团排名中连续 6 年位

居亚洲第一、全球第四。从现金流和利润角度来看，重资产投资文旅项目的回

收期较长，华侨城能够通过“旅游+地产”的协同，以合理成本获取文旅项目

周边的配套可售资源，通过住宅或公寓等销售回笼现金、获取利润，平衡文旅

项目的发展支出。 

 

国内亦存在部分依靠园区运营保障现金流的重资产文旅项目，特有 IP 和特色主

题等因素使得部分乐园更具吸引力。 

强大 IP 支撑游客流量。上海迪士尼乐园亦为重资产项目，其优秀的运营情况对

现金流提供了有力的支撑。根据全球娱乐协会（TEA）和 AECOM 联合发布的

图 1：华侨城营业收入以文旅及地产业务为主   图 2：华侨城武汉欢乐谷项目已成为城市新地标 

 

 

 

数据来源：Wind，中达证券研究；注：公司旅游综合收入包含
主题旅游地产销售收入 

 
数据来源：途牛网，中达证券研究 
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《全球主题乐园和博物馆报告》，2016 年 6 月开业的上海迪士尼乐园在 2016-
2019 年的到访人次均位列全球主题公园前 25 名，2019 年以 1121 万到访人次位

列全球第 10 位。事实上，2019 年全球到访量前 10 的主题公园中，迪士尼集团

旗下的主题乐园占据了 8 席，世界领先的 IP 为其带来了充足的流量。 

 

综合性度假区能够提高游客消费次数，特色主题更能吸引游客。珠海长隆近年

亦持续位列全球主题公园前列，2019 年以 1173.6 万到访人次位列中国主题公园

第 1位、全球第 8位；广州长隆度假区在 2018及 2019年的到访人次则均位居全

球第 25名，2019年到访人次约 468万人次。相较之下，珠海长隆开放时间较晚

（珠海长隆 2014 年正式开放，广州长隆野生动物世界于 1997 年开放），且海

洋生物主题使珠海长隆更受到游客的欢迎。综合性度假区能够为游客提供更丰

富的游乐选择、进而提高对游客的吸引力，并能够在一定程度上提高游客的消

费次数，以回收重资产模式带来的高投入。 

 

图 3：上海迪士尼乐园 17-19 年到访人次均达 1100 万+  图 4：突出的 IP 为迪士尼乐园带来流量 

 

 

 

数据来源：AECOM，中达证券研究  
数据来源：公司网站，中达证券研究 

图 5：珠海长隆海洋王国 2019 年到访人次达 1173.6 万  图 6：海洋生物特色主题使珠海长隆深受欢迎 

 

 

 

数据来源：AECOM，中达证券研究  
数据来源：公司网站，中达证券研究 
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1.1.2 轻资产：降低投入资金成本，强力 IP 为输出关键 

核心 IP 的培育是文旅项目由重转轻的关键。华强方特、宋城演艺等在文旅项目

方面的拓展模式均为由重资产向轻资产转移，转型的关键在于上述公司在重资

产阶段成功培育了核心 IP。具备引流能力的核心 IP 是使上述公司的合作方愿意

投入重资产建设主题园区的关键。 

合作、授权等模式降低资金成本，强力 IP助力轻资产输出。以华强方特为例，

其拥有国内知名动漫 IP“熊出没”：2012 年，《熊出没》系列动画片在央视少

儿频道播出后反响热烈；2014 年来，华强方特陆续推出 6 部“熊出没”系列电

影，国内上映累计总票房近 27 亿元。强大的 IP 为华强方特的合作和轻资产输

出提供了有力支持，2012 年起，华强方特开始集中拓展合作投资方式进行扩张，

已在大同、南宁、长沙、昆明、太原等地合作规划、投资、建设和运营文化科

技主题公园，降低了扩张所需的资金投入。主题公园建成后，华强方特一般将

租赁使用主题公园资产并负责主题公园的运营。 

 

表 1：华强方特逐步转向通过合作投资方式进行扩张 
项目阶段 投资方式 主题公园数量 

已建成方特主题公园 
自主 13 
合作 9 

拟建设及建设中主题公园 
自主 0 
合作 20 

数据来源：公司公告，中达证券研究；注：数据截至 2019 年 6 月 

 

特色品牌为轻资产输出关键。以宋城演艺为例，其在现场演艺方面的“宋城”

和“千古情”两大品牌能够为游客提供主题公园集群游玩和千古情演出观赏服

图 7：主题公园运营为华强方特主要收入来源  图 8：“熊出没”系列电影国内累计总票房近 27 亿 

 

 

 

数据来源：Wind，中达证券研究  
数据来源：公司网站，中达证券研究 
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务。近年来，公司基于其特色的品牌积极开展轻资产输出，向合作方提供品牌

授权、规划设计、导演编创、托管运营等服务，从而扩大规模；截至 2019 年末，

宋城演艺已开业运营的轻资产输出项目包含《宁乡炭河千古情》和《明月千古

情》，另有轻资产输出项目《黄帝千古情》在建设中。 

图 9：特色演出品牌《宋城千古情》助力轻资产输出 

 
数据来源：公司网站，中达证券研究 

 

1.1.3 文旅地产开发如何助力房企与地方政府实现双赢？ 

房企方面，“文旅+住宅”模式能够助力房企在重点城市获取可售资源。文旅

项目的运营需要充足且具备购买力的客流，这使得文旅项目多位于能级较高、

居民可支配收入较高的城市或以旅游业为重要收入来源的城市。华侨城旗下主

题公园连锁品牌欢乐谷目前已开业 8 座，均位于深圳、北京、天津等一二线城

市；华强集团旗下华强方特则多布局在沈阳、青岛、郑州等二线城市和嘉峪关

等具备旅游特色的城市；长隆集团旗下长隆度假区则分别位于广州和珠海。城

市布局特点为文旅项目的现金流平衡提供了一定保障。一方面，经济发展水平

更高的城市通常拥有更充足的购房需求、更充足的客流，能够在一定程度上支

持文旅项目的配套住宅或公寓等可售资源的去化、主题乐园本身的经营。另一

方面，经济相对更发达的城市财政情况相对较好，能够对文旅项目配套公建等

的资金回流构成保障。 

地方政府诉求随经济发展模式变革而生变，文旅地产项目更能解决当前痛点。

过去，土地财政为我国快速的经济发展做出了有力贡献；而当前，随着我国步

入经济转型升级的发展阶段，地方政府的诉求亦由 GDP 至上转移至科技创新、

上市公司数量等更综合的领域。地方“资产负债表”扩张的发展逻辑已发生变

化，引入重点发展产业、完善城市各项配套建设更为关键。另一方面，文旅项
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目能够从门票、周边产品等方面带动居民消费，亦符合当前构建以国内大循环

为主体、国内国际双循环的导向。 

在地方政府诉求变化、居民消费水平提升的过程中，当前国内主题乐园竞争较

为激烈。随着我国经济的发展和居民生活水平的提升，地方政府对引入主题乐

园业态的诉求亦有所提升，国内重点城市的主题乐园供给逐渐趋于饱和：国内

方面，2020 年末华侨城已在深圳、北京、上海、武汉等重点城市布局了包含欢

乐谷、世界之窗等在内的 24 个景区，华强方特已在全国投入运营方特欢乐世界、

方特梦幻王国等品牌 20余个主题乐园，2020年末融创文旅已开业含主题乐园、

水世界等品牌的 35 个乐园和 7 个滑雪场；国际方面，自 2016 年迪士尼进入上

海以来，环球影城、乐高乐园等亦加快了在中国布局的步伐。主题乐园在经济

发达地区的供给快速增长，导致当前我国主题乐园的竞争较为激烈。 

 

1.2 何种发展模式更适合房企的文旅业务？ 

短期内，重资产或仍是更适合房企的文旅项目开发模式。如前所述，对文旅项

目的轻资产扩张而言，特色 IP为关键因素；该 IP或为以迪士尼、华强方特等为

代表的动漫作品，或为以宋城演艺为代表的特色娱乐项目。短期来看，当前房

企在特色 IP 方面尚有所欠缺。不过，近年来众多房企亦积极推出 IP、打造各具

特色的品牌，并将其逐步结合至项目当中，长期来看亦有望成为可助力轻资产

输出的品牌。如万科在 2020 年提出“一根筋”概念后，已将“筋厂”的潮酷概

念落地至上海、重庆、昆明等全国多个城市；融创则收购了知名 IP 形象阿狸，

将零售茶饮店“阿狸的茶与店”落地至各地的融创文旅项目中。 

图 10：2020 年末融创文旅已开业乐园 35 个  图 11：华强方特已于全国布局逾 20 个项目 

 

 

 

数据来源：公司公告，中达证券研究  
数据来源：公司网站，中达证券研究 
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龙头房企强劲的综合开发能力在文旅项目开发中更具优势。随着居民生活水平

的提升和城市配套建设水平的要求，文旅项目的开发常不仅仅涉及游乐设施，

更涉及对片区内其他业态的开发。以深圳 2020 年 11 月成交的宝安沙井街道地

块为例，该地块约 131.1万方的建筑面积中，包含 10万方游乐设施、4.9万方配

套酒店、10 万方商业、30 万方可售型人才住房、74.3 万方办公及 1.9 万方公共

配套设施。龙头房企强大的综合开发能力使其更具优势。 

图 14：深圳宝安区沙井街道地块涉及开发业态较为丰富 

 

数据来源：深圳公共资源交易中心，中达证券研究 

 

1.3 小结：文旅地产发展模式几何？ 

重资产依托可售资源和综合运营平衡资金与利润。1）依托可售资源：华侨城

等通过“旅游+地产”的协同平衡文旅项目的发展支出，以合理成本获取文旅

项目周边的配套可售住宅、公寓等，销售后回笼现金、获取利润。2）依托强力
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图 12：万科潮酷厂牌“筋厂”落地全国多个城市  图 13：“阿狸的茶与店”成融创文旅项目“打卡点” 

 

 

 

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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运营：迪士尼、珠海长隆海洋王国等凭借强大的 IP 和综合运营能力吸引了大量

客流，2019 年均位列全球主题公园前十。 

强力 IP为轻资产输出关键。轻资产输出的核心则在于强力的 IP，华强方特（熊

出没系列等）、宋城演艺（千古情等）等近年发力轻资产输出，能够吸引客流

的特色 IP 为输出关键。 

文旅项目开发助力房企与政府实现双赢。1）房企规模扩张：文旅地产项目多

位于经济发展水平更高或旅游业较为发达的城市，文旅项目自身的经营相对更

有保障，同时，房企能够藉此在重点城市获取可售资源，为规模扩张奠定基础。

2）地方政府诉求：在经济转型升级和扩大内需的导向下，土地财政的发展逻辑

已然生变，引入重点产业、完善城市各项配套建设更为关键，文旅地产开发商

承担了片区开发活化、区域价值提升的职能，更能解决当前痛点。 

主题公园当前在国内的竞争较为激烈。随着我国经济的发展和居民生活水平的

提升，地方政府对引入主题乐园业态的诉求亦有所提升，国内重点城市的主题

乐园供给逐渐趋于饱和：当前，华侨城已于深圳、北京等重点城市布局景区 24
个、华强方特已在全国投入运营主题乐园逾 20 个，环球影城、乐高乐园等亦加

快了在中国布局的步伐。 

短期内，重资产或仍是更适合房企的文旅项目开发模式。当前房企在特色 IP 方

面尚有所欠缺，依托可售资源平衡现金与利润的重资产模式或更为适当。长期

来看，当前房企积极推出的 IP 等亦有望成为可助力轻资产输出的品牌，万科

“筋厂”厂牌、融创阿狸等 IP 目前已逐步落地至项目当中。 

综合开发能力为重要竞争力。文旅项目的打造常涉及片区开发，以 2020 年 11
月成交的深圳宝安沙井地块为例，131 万方的规划建面中涉及游乐设施、酒店、

写字楼、可售型人才房等多个业态，强劲综合开发能力将为房企提供重要的竞

争力。 
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2.行业表现 

2.1 地产开发行业表现 

本周，银城国际控股、SOHO 中国、中国海外宏洋集团涨幅居前。新城发展、嘉

年华国际、银城国际控股年初至今涨幅居前。 

 
图 17：融创中国、万科企业、宝龙地产本周换手率居前 

 
数据来源：Wind，中达证券研究 
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图 15：银城国际控股、SOHO 中国、中国海外宏洋集
团本周涨幅居前 

 图 16：新城发展、嘉年华国际、银城国际控股年初至
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，新城悦服务、正荣服务、融创服务涨幅居前。恒大物业、蓝光嘉宝服

务、融创服务年初至今涨幅居前。 

 

图 20：保利物业、金科服务、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 18：新城悦服务、正荣服务、融创服务本周涨幅居
前 

 图 19：恒大物业、蓝光嘉宝服务、融创服务年初至今
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 2：主要城市交易量情况，本周新房成交环比下降 

 
数据来源：各地房管局，中达证券研究；注：数据截至 2021/3/12 

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 202,371 25% 311% 602 -34% 163% 340 15% 328% 1,667 113%
上海 404,200 -13% 236% 1,192 -29% 220% 751 27% 275% 3,286 180%
广州 268,557 -4% 169% 818 -42% 195% 439 -16% 213% 2,642 283%
深圳 134,253 5% 48% 416 -33% 95% 239 46% 75% 1,352 166%

一线城市 1,009,381 -3% 180% 3,028 -35% 177% 1,769 12% 218% 8,947 184%
二线城市 2,629,871 -10% 95% 8,444 -24% 109% 5,044 14% 116% 23,822 95%
三线城市 2,284,445 -7% 66% 8,577 -18% 151% 4,038 1% 83% 22,811 140%

北京 202,371 25% 311% 602 -34% 163% 340 15% 328% 1,667 113%
青岛 293,520 -5% 49% 896 -22% 92% 520 41% 96% 2,412 103%
济南 73,315 80% -45% 389 -48% 10% 114 -57% -47% 1,548 68%
东营 56,710 18% 97% 161 -53% 172% 102 102% 137% 603 268%

环渤海 625,916 12% 54% 2,047 -35% 85% 1,076 10% 79% 6,229 104%
上海 404,200 -13% 236% 1,192 -29% 220% 751 27% 275% 3,286 180%
南京 368,741 7% 243% 1,094 5% 123% 681 96% 192% 2,430 126%
杭州 220,289 -54% 86% 1,107 23% 163% 653 37% 121% 2,442 149%
苏州 210,215 -11% 35% 692 -19% 19% 420 34% 37% 1,891 52%
无锡 99,200 -17% 14% 280 -46% 25% 99 -61% -26% 1,006 83%
扬州 129,197 24% 184% 300 3% 265% 234 109% 210% 703 154%
江阴 39,392 -41% 15% 206 -30% 158% 81 -21% 55% 602 94%
温州 192,400 -25% 90% 880 -24% 258% 351 -32% 109% 2,282 99%
金华 63,775 62% 143% 172 -52% 198% 90 -28% 136% 679 356%
常州 63,871 14% -11% 180 -26% 16% 120 46% 5% 471 14%
淮安 96,881 -36% 48% 560 -26% 194% 221 -21% 99% 1,564 171%
连云港 226,450 -14% 124% 1,014 6% 336% 444 21% 176% 2,328 248%
绍兴 38,760 -47% 13% 190 -8% 92% 102 21% 98% 415 92%
镇江 121,434 -25% 33% 458 -13% 179% 241 22% 95% 1,139 118%
嘉兴 26,306 -2% -35% 118 6% 66% 53 -49% -8% 324 81%
芜湖 140,238 -17% 241% 694 29% 630% 265 1% 268% 1,378 667%
盐城 185,914 28% 155% 424 -1% 104% 186 -18% 21% 1,015 162%
舟山 18,509 -48% 34% 84 0% 88% 42 31% 69% 196 71%
池州 29,924 -32% 65% 119 28% 67% 70 83% 66% 235 82%
宁波 186,709 21% 240% 595 -21% 383% 340 -2% 312% 1,741 177%

长三角 2,862,404 -16% 104% 10,360 -12% 158% 5,444 12% 118% 26,128 139%
广州 268,557 -4% 169% 818 -42% 195% 439 -16% 213% 2,642 283%
深圳 134,253 5% 48% 416 -33% 95% 239 46% 75% 1,352 166%
福州 79,223 -31% 178% 321 21% 63% 170 37% 184% 659 93%
东莞 34,167 -55% -20% 196 -74% 68% 89 -52% 32% 1,233 199%
泉州 48,182 167% 28% 119 17% 40% 63 53% 17% 363 37%
莆田 76,893 58% 153% 220 35% 111% 110 40% 117% 418 113%
惠州 44,369 -19% 40% 164 -43% 106% 84 14% 83% 614 152%
韶关 23,224 -23% -17% 110 -11% 61% 43 -8% 13% 268 76%
佛山 243,297 -3% 71% 730 -29% 83% 393 2% 73% 2,177 120%
肇庆 45,213 -23% 63% 178 -25% 179% 88 12% 106% 503 125%
江门 29,544 -25% 44% 114 -26% 201% 54 2% 101% 341 264%

珠三角及南部其它城市 1,026,922 -7% 77% 3,387 -34% 106% 1,772 1% 99% 10,569 157%
泰安 55,734 -34% 151% 222 7% 394% 129 80% 255% 516 186%

北部 55,734 -34% 151% 222 7% 394% 129 80% 255% 516 186%
武汉 435,911 3% - 1,250 -31% - 767 17% - 3,816 183%
岳阳 25,653 -36% 16% 143 -6% 161% 52 -25% 61% 340 71%
宝鸡 91,466 217% - 206 -50% - 120 47% - 775 -

中部 553,030 12% 2396% 1,599 -33% 2819% 939 16% 2820% 4,931 219%
成都 465,504 -5% 9% 1,378 -31% 24% 930 -5% 33% 4,126 38%
柳州 97,794 -24% 8% 421 -8% 57% 186 0% 26% 1,015 63%
南宁 236,393 36% 79% 635 -38% 115% 375 4% 95% 2,066 41%

西部 799,692 1% 23% 2,434 -30% 45% 1,491 -2% 43% 7,206 42%
总计 5,923,697 -8% 92% 20,049 -23% 135% 10,851 8% 113% 55,580 123%
上升城市数目 15 35 12 40 27 37 41
下降城市数目 27 5 30 0 15 3 0

过去7日 本月截至 3-12 本年截至 3-12过去30日
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表 3：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 14.2 个月 

数据来源：各地房管局，中达证券研究；注：数据截至 2021/3/12；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 4：主要城市二手房成交量情况，金华、杭州本年至今涨幅较大 
 

数据来源：各地房管局，中达证券研究；注：数据截至 2021/3/12 

  

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 412,541 8% 205% 1,262 -31% 152% 738 10% 225% 3,399 158%
深圳 135,564 7% -10% 391 -39% 4% 262 43% 6% 1,165 13%
杭州 160,691 19% 314% 380 -36% 277% 269 80% 254% 1,153 215%
南京 223,044 4% 30% 728 -31% 107% 425 8% 48% 2,073 123%
成都 95,679 5% 67% 314 3% 117% 185 47% 82% 714 -5%
青岛 133,582 16% 115% 383 -26% 121% 243 55% 138% 1,053 109%
无锡 113,148 10% 55% 320 -20% 124% 213 96% 85% 823 75%
苏州 166,383 12% 49% 482 -35% 69% 314 5% 70% 1,417 83%
厦门 99,530 16% 88% 275 -39% 85% 179 30% 113% 850 113%
扬州 32,139 35% 199% 83 -4% 355% 56 104% 232% 191 139%
东莞 30,705 8% -34% 96 -52% -6% 58 -8% -21% 357 17%
南宁 35,471 19% -10% 109 -27% 138% 64 14% 45% 320 40%
佛山 146,935 14% 124% 432 -37% 137% 256 19% 140% 1,333 140%
金华 52,386 -10% 249% 172 -63% 250% 110 -32% 291% 720 299%
江门 9,573 -35% -8% 43 -54% -1% 24 -32% 16% 162 181%
总计 1,847,370 10% 77% 5,470 -33% 105% 3,396 22% 98% 15,732 98%

上升城市数目 13 11 1 13 12 14 14
下降城市数目 2 4 14 2 3 1 1

过去30日 本月至今 本年至今过去7日

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 11,983 -1% 10% 19.9 21.6 -8% -58%
上海 3,408 -39% -54% 2.9 5.5 -48% -86%
广州 8,371 -1% 12% 10.2 10.6 -4% -62%
深圳 2,432 -6% -8% 5.8 7.4 -21% -53%

一线城市 -12% -10% 9.7 11.3 -20% -65%
杭州 5,008 -1% 73% 4.5 4.7 -4% -34%
南京 6,878 -2% 25% 6.3 8.1 -23% -44%
苏州 8,094 -1% 47% 11.7 12.3 -5% 24%
福州 7,245 -1% 69% 22.6 23.2 -3% 3%
南宁 8,505 0% 1% 13.4 13.9 -4% -53%
温州 11,234 0% 8% 12.8 11.4 12% -70%
泉州 6,903 0% -1% 57.9 74.2 -22% -30%
宁波 2,976 -5% 8% 5.0 5.3 -5% -78%
东营 1,868 26% 13% 11.6 11.9 -2% -58%
平均 -2% 16% 14.2 16.2 -10% -46%
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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 2021/3/7 

 

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 2021/3/7 
 数据来源：Wind，中达证券研究；注：截至 2021/3/7 

 

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 2021/3/7 
 数据来源：Wind，中达证券研究；注：截至 2021/3/7 
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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 5：本周要闻：发改委提出将继续降低落户门槛；央行再提金融机构要合理控制房地产贷款增速和占比 
日期 地区/部门 简述 

2021-03-08 四川 
将坚持把推动成渝地区双城经济圈建设作为重大政治任务，突出双城引领，强化
双圈互动，促进两翼协同，聚焦重点任务，务求取得实打实的工作成效和可感知
的发展变化。 

2021-03-08 发改委 
将继续降低落户门槛，实现“愿落尽落”，放开放宽除个别超大城市外的城市落
户限制，并推动常住人口均等享有城镇基本公共服务，实现一视同仁；同时，优
化城镇化布局，促进大中小城市协调发展，全面提升城市品质，促进宜居宜业。 

2021-03-08 郑州 首次使用公积金贷款购买家庭首套住房的，最高贷款比例设定为 70%，异地贷款
及其他情况最高贷款比例设定为 40%。 

2021-03-08 北京 拟推荐北京市房山区为农村危房改造激励对象。 

2021-03-08 无锡 
规定自然人、由其担任法定代表人或负责人的法人或其他组织视为同一名竞买申
请人，同一名竞买申请人只能提交一次竞买申请，以此警告部分房企设置马甲公
司参与土地拍卖。 

2021-03-08 海口 将对房地产中介服务机构实施信用等级量化评分，年度信用分值不足 70 分者将
被评定为 D 级，停止使用存量房网上交易管理系统权限资格。 

2021-03-09 上海 
静安区上海市户籍第八批次共有产权保障住房选房活动已有序开展，参加该批次
选房的家庭共计 763 户，有 7 个基地合计 1207 套房源可供申请家庭选择，人房
配比为 1:1.3 

2021-03-10 浙江 

要发挥税费调节作用，房价上涨快的城市可依法调整住房交易契税税率；配合做
好房地产税立法工作；加大闲置土地处置力度，因企业自身原因导致的闲置土
地，未动工开发满 1 年、2 年的，分别按土地出让或划拨价款的 20%征缴土地闲
置费、无偿收回国有建设用地使用权。 

2021-03-11 海口 明确 16 个公租房小区每个月每平方米基本租金标准分为 6.5 元、7.5 元、8 元、
8.5 元四个档次，有效期 2 年。 

2021-03-11 南京 利用住宅从事无干扰创业活动，无需征求规划意见；严禁未经批准擅自将非住宅
建筑改为住宅、酒店式公寓等行为. 

2021-03-12 央行 
金融机构要合理控制房地产贷款增速和占比，严格执行差别化住房信贷政策，优
先支持首套刚需自住购房需求，加强个人住房贷款管理，严格审查贷款人个人信
息的真实性，切实防范消费贷款、经营性贷款违规流入房地产市场。 

2021-03-12 北京 

将继续坚持“房住不炒”定位，坚定不移落实房地产长效机制，着力推进住房供
给侧结构性改革，打通地价房价遏制非理性拿地；并计划今年安排公租房用地
150 公顷，较去年增加 70 公顷，尽最大努力帮助新市民、青年人等缓解住房困
难。 

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 6：本周公司动态：银城国际控股、蓝光发展等开展债权融资 
日期 对象 简述 

2021-03-09 正荣地产 公司赎回所有未偿还 2022 年到期 3.1 亿美元 9.15%优先票据。 
2021-03-09 首开股份 2021 年 2 月，公司于太原获得房地产项目 1 个。 
2021-03-09 绿地控股 2021 年 2 月，公司于湖州、嘉兴获得房地产项目 2 个。 

2021-03-09 万科 A 公司将分别以约 1084.2 万元、约 8.5 亿元、约 11.4 亿元购回“17 万科
01”、“18 万科 01”、“18 万科 02”公司债券。 

2021-03-09 华侨城 A “18 侨城 05”公司债券以约 7.7 亿元回售给公司约 768.2 万张。 
2021-03-09 招商蛇口 2021 年 2 月，公司于东莞、杭州、上海等 6 个城市获得房地产项目 7 个。 
2021-03-10 新力控股集团 公司以约 1.7 亿美元到期赎回 2021 年到期 11.75%优先票据。 
2021-03-10 金地集团 公司成功发行 3 年期 15 亿元 3.96%“21 金地 MTN002”中期票据。 

2021-03-10 保利地产 2021 年 2 月，公司于北京、石家庄、太原等 14 个城市获得房地产项目 15
个。 

2021-03-10 阳光城 2021 年 2 月，公司于银川获得房地产项目 1 个。 

2021-03-11 中南建设 公司拟发行总额不超过 20 亿元公司债券，其中包括 4 年期 6.5%~7.5%公司
债券和 5 年期 7.0%~8.0%公司债券。 

2021-03-12 佳源国际控股 公司回购 2022 年到期本金额约为 6153.8 万美元 13.75%优先票据，完成后
仍未偿还金额约为 1.5 亿美元。 

2021-03-12 银城国际控股 公司发行 2022 年到期 1.65 亿美元 11.80%优先票据。 
2021-03-12 蓝光发展 公司成功发行 2 年期 10 亿元 7.2%“21 蓝光 MTN001”中期票据。 
2021-03-12 华润置地 2021 年 2 月，公司于太原、北京、无锡等 7 个城市获得房地产项目 7 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 2021 年 2 月销售情况一览 

表 7：弘阳地产、龙光集团等 2020 年前 2 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 

  

（亿元） 同比 （万平） 同比 （亿元） 同比 （万平） 同比
招商蛇口 001979.SZ 418 189.9% 174 214.8% 172 580.2% 76 589.8%
保利地产 600048.SH 418 44.7% 751 72.0% 208 58.1% 320 59.5%
华润置地 1109.HK 417 153.0% 229 172.1% 175 220.7% 110 222.1%
中国金茂 0817.HK 403 209.8% 257 229.9% 202 708.0% 116 470.9%
龙湖集团 0960.HK 353 106.2% 213 104.7% 158 125.3% 96 120.7%
阳光城 000671.SZ 306 109.0% 186 43.0% - - - -

金科股份 000656.SZ 295 - 296 - 153 - 156 -
龙光集团 3380.HK 281 221.6% 102 80.0% 121 357.2% 54 184.2%
宝龙地产 1238.HK 151 213.2% 98 219.5% 83 536.6% 54 535.3%
首开股份 600376.SH 136 84.2% 40 82.9% - -
禹洲集团 1628.HK 135 191.2% 77 160.7% 58 379.2% 32 290.4%
弘阳地产 1996.HK 115 264.2% 77 223.2% 52 349.1% 36 316.1%
远洋集团 3377.HK 100 53.7% 56 79.9% 45 50.7% 25 74.8%
首创置业 2868.HK 91 76.1% 40 122.0% 49 478.6% 22 648.3%

保利置业集团 0119.HK 56 75.0% 28 108.2% - - - -
佳源国际控股 2768.HK 49 107.5% 42 106.7% 23 216.6% 21 233.7%
绿地香港 0337.HK 31 6.5% 24 0.8% - - - -

1-2月累计销售金额 1-2月累计销售面积 2月销售金额 2月销售面积
公司 代码
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4.4 重点公司 2020 业绩一览 

表 8：2020 年，融创中国核心净利润同比增长 11.8%，融创服务归母净利润同比增长 122.6% 

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。  

（亿元） 同比 （亿元） 同比
地产开发
融创中国 1918.HK 2305.9 36.2% 302.6 11.8%
物业管理
融创服务 1516.HK 46.2 63.5% 6.0 122.6%

新城悦服务 1755.HK 28.7 41.6% 4.5 60.4%
蓝光嘉宝服务 2606.HK 27.3 30.2% 5.3 24.1%

时代邻里 9928.HK 17.6 62.6% 2.3 141.5%

营业收入 归母核心净利润

归母净利润

公司 代码
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