
   

有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 

房地产行业 

行业研究 | 行业周报 

 

 
⚫ 周观点： 

1.短期情绪博弈接近均衡，后续关注配套细则落地情况。本周地产股经历深 V 走势，再次印证
上周我们对于现房销售改革的十个预期差报告中的判断，股票市场将迎来一次性情绪冲击，但
市场对短期风险有所高估，回调后可适度加仓。但正如报告所述，我们再次提示，中期约束亦
不能低估，本周的深 V 反弹或只是对周一超跌错杀的修复，可能并不具备持续上涨基础，就当
前已出台的政策来看，对房企中期维度的约束和压力依然不可小觑。后续需要持续关注的细节
包括：土地款分期时间能否进一步延长，地方政府地价让利程度如何，现房销售定金制的缴纳
比例和执行细则，新预售模式下地方对于工程形象进度要求的实际执行情况，项目公司主办银
行制度下银行端的配套细则。需要指出的是，本周北京、杭州土拍转冷明显，但无需过分解
读，我们预计地方政府的配套细则至少要到月底才能初见端倪，我们判断在明确地方细则前的
过渡期，企业会倾向于减少拿地，市场不可将阶段性反应等同为稳态冲击程度。 

2.沪深 8 月租金逆势延续上涨，强化租金改善持续性预期。租金是房价企稳的领先指标，但此
前我们曾提示，租金有一定季节性效应，每年 1-2 月受春节假期影响租金承压，3-4 月在返工
潮推动下租金环比上涨，5 月无需求集中释放逻辑租金往往回落，6-7 月受毕业季需求拉动租
金再次环比转涨，而 8月份到年底租金往往再次回落，上半年未能匹配两波需求高峰期将房子
出租的房东往往会选择在这个阶段降价出租避免空置。因此 8-9 月将是租金表现的重要压力测
试窗口，若租金仍能维持韧性，市场对核心城市房价企稳节奏的预期可以进一步上修。从最新
获取的 8 月租金数据看，沪深 8 月租金逆势延续上涨，已连续 6个月上涨，北京租金边际走
平，亦彰显韧性，核心城市租金改善持续性预期和房价企稳预期进一步强化。 

 

⚫ 二手房周度跟踪： 

挂牌价方面，上海房价彰显韧性，北京、广州、深圳持续下行。北京挂牌价周环比-0.23%，跌
幅走阔 0.05pct，已连续 25周下行；上海挂牌价周环比基本持平，近 3 周呈上行趋势；广州挂
牌价周环比-0.12%，跌幅收窄 0.11pct，近 13 周呈下行趋势；深圳挂牌价周环比-0.06%，跌
幅收窄 0.08pct，当前已连续 4 周下降。 

挂牌量方面，深圳十二连降，北京两连升。北京周环比+0.29%，涨幅回落 2.11pct，已连续两
周上行，年初至今累计下降 9.82%；上海周环比转正（+0.02%），近 25 周整体呈下行趋势，
年初至今累计下降 13.57%；广州周环比转正（+0.56%），年初至今累计下降 5.87%；深圳挂
牌量周环比-0.54%，降幅走阔 0.02pct，已连续 12 周下行，年初至今累计下降 10.79%。 

实时成交方面，北京、广州、深圳普涨，周环比均转正。实时成交方面（二手房定金协议成
交，领先网签半个月至一个月），截至 9月 5 日，北京周环比转正（+16.5%）；广州周环比
转正（+13.8%）；深圳周环比转正（+8.6%）；网签方面，截至 9月 5 日，北京周环比
+0.2%，涨幅走阔 0.2pct；上海周环比转负（-1.5%），此前连续两周上行；深圳周环比转负
（-6.7%）。 

 

⚫ 新房周度跟踪： 

新房成交方面，一线城市有所分化，北京、广州、深圳再度回落。截至 9月 5 日，北京新房成
交周环比转负（-20%），此前连续三周上行；上海周环比+31%；广州周环比转负（-3%），
此前连续两周上行；深圳周环比转负（-11%）。北上广深年初至今累计成交同比-2%、
+38%、+11%、-11%。 

 

 
⚫ 择时方面我们的建议是： 

（1）短期把握三季度末和四季度末交易性行情的择时窗口； 

（2）中期看 2027 年有望成为地产板块系统性β重估的起点，板块或成为年度交易主线，明
年 Q1 末是重要的观测和择时窗口； 

（3）长期看本轮周期底部的投资机会将更多体现在α而非β，α行情起点可能在 2028 年。 

 

相关标的：（1）长期来看改革将利好具备强产品力的头部央国企放大竞争优势，行业集中度
将加速提升：华润置地(01109，未评级)、中国金茂(00817，未评级)、中国海外发展(00688，
未评级)、建发国际集团(01908，未评级)、招商蛇口(001979，未评级)；（2）此外，考虑到
现售模式下新房供给节奏被拉长，部分需求会流向存量市场，我们预计二手房交易占比或将进
一步提升：贝壳-W(02423，买入)。 

风险提示：逆周期调节政策不及预期、楼市改善不及预期、房企信用风险加剧 
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一：市场表现 

1.1：申万房地产跑赢沪深 300 
 

1.1.1：A 股板块：房地产指数周跌幅 0.94%，跑赢沪深 300 

 

图 1：申万房地产指数周跌幅 0.94%，相对沪深 300 收益 0.39% 

 
数据来源：Choice、东方证券研究      注：以 2023 年 1 月 1 日为基准；数据更新至 2026/09/04；相对收益比较基准为沪深

300 指数 

 

 

 

图 2：板块周涨跌幅比较：房地产表现位居中游 

 

数据来源：Choice、东方证券研究      注：数据更新至 2026/09/04 
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1.1.2：H 股板块：内房股、港资房企指数均跑输恒指 

 

图 3：香港内房股周跌幅 6.80%、港资房企周跌幅 0.86%，相对收益分别为-7.06%、-1.12% 

 

数据来源：Choice、东方证券研究 注：以 2023 年 1 月 1 日为基准；香港内房股包含 73 家 H 股上市公司、港资房企包含 14

家 H 股上市公司；数据更新至 2026/09/04；相对收益比较基准为恒生指数 

 

 

 

1.2：个股表现 
 

1.2.1：A 股个股表现：我爱我家周涨幅 19.32% 

 

 

表 1：A 股上周房地产股票涨跌幅榜：我爱我家周涨幅 19.32% 

涨幅 跌幅 

1 
信达地产

(600657.SH) 
28.68% 

京投发展
(600683.SH) 

-13.42% 

2 
我爱我家

(000560.SZ) 
19.32% 

香江控股
(600162.SH) 

-12.50% 

3 
珠免集团

(600185.SH) 
14.17% 

盈新发展
(000620.SZ) 

-12.13% 

4 
*ST皇庭

(000056.SZ) 
12.98% 

华远控股
(600743.SH) 

-9.75% 

5 
中新集团

(601512.SH) 
7.78% 

沙河股份
(000014.SZ) 

-8.03% 

数据来源：Choice、东方证券研究；数据更新至 2026/09/04 
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1.2.2：H 股个股表现：绿城中国周跌幅 19.35% 

 

 

表 2：H 股香港内房股上周涨跌幅榜：绿城中国周跌幅 19.35% 

涨幅 跌幅 

1 
景业名邦集团

(2231.HK) 
100.00% 

佳兆业集团
(1638.HK) 

-25.00% 

2 
亿达中国

(3639.HK) 
85.71% 

绿城中国
(3900.HK) 

-19.35% 

3 
时代中国控股

(1233.HK) 
66.67% 

建发国际集团
(1908.HK) 

-18.76% 

4 
弘阳地产

(1996.HK) 
43.48% 

越秀地产
(0123.HK) 

-12.58% 

5 
正荣地产

(6158.HK) 
41.67% 

中国金茂
(0817.HK) 

-11.47% 

数据来源：Choice、东方证券研究      注：香港内房股包含 73 家 H 股上市公司；数据更新至 2026/09/04 

 

 

 

 

表 3：H 股港资房企上周涨跌幅榜：太古地产周涨幅 2.56% 

涨幅 跌幅 

1 
长实集团
(1113.HK) 

3.23% 
恒基地产

(0012.HK) 
-6.02% 

2 
太古地产

(1972.HK) 
2.56% 

嘉里建设
(0683.HK) 

-4.21% 

3 
港铁公司

(0066.HK) 
1.42% 

新世界发展
(0017.HK) 

-3.57% 

4 
太古股份公司
A(0019.HK) 

1.24% 
九龙仓集团
(0004.HK) 

-2.20% 

5 
希慎兴业

(0014.HK) 
0.12% 

新鸿基地产
(0016.HK) 

-1.97% 

数据来源：Choice、东方证券研究      注：港资房企包含 14 家 H 股上市公司；数据更新至 2026/09/04 
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二：二手房周度跟踪 

2.1：挂牌价：上海房价彰显韧性，北京、广州、深圳持续下
行 
 

上海房价彰显韧性，北京、广州、深圳持续下行。北京挂牌价周环比-0.23%，跌幅走阔

0.05pct，已连续 25 周下行；上海挂牌价周环比基本持平，近 3 周呈上行趋势；广州挂牌价周环

比-0.12%，跌幅收窄 0.11pct，近 13 周呈下行趋势；深圳挂牌价周环比-0.06%，跌幅收窄

0.08pct，当前已连续 4 周下降。 

 

 

图 4：挂牌价走势（单位：元/㎡，周度更新）：全国周环比-0.17% 

 

数据来源：冰山数据、东方证券研究      注：数据更新至 2026/09/04 
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表 4：挂牌价历史复盘（单位：元/㎡，周度更新）：上海自底部反弹幅度为 1.8% 

 

数据来源：冰山数据、东方证券研究      注：数据更新至 2026/09/04 

 

表 5：挂牌价变化（单位：元/㎡，周度更新）：上海周环比基本持平 

 

数据来源：冰山数据、东方证券研究      注：（1）数据更新至 2026/09/04；（2）周环比、月环比、年同比的对应日分别为上周

六、2026/08/08、2025/09/06 

 

 

2.2：挂牌量：深圳十二连降，北京两连升 
 

深圳十二连降，北京两连升。北京周环比+0.29%，涨幅回落 2.11pct，已连续两周上行，年初至

今累计下降 9.82%；上海周环比转正（+0.02%），近 25 周整体呈下行趋势，年初至今累计下降

13.57%；广州周环比转正（+0.56%），年初至今累计下降 5.87%；深圳挂牌量周环比-0.54%，

降幅走阔 0.02pct，已连续 12 周下行，年初至今累计下降 10.79%。 

  

下载日志已记录，仅供内部参考



 
 
 

房地产行业行业周报 —— 现售改革的短期情绪博弈接近均衡，沪深8月租金逆势延续上涨 

 

  

有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 

9 

 

 

 

 

 

 

 

 

图 5：分线城市二手房挂牌量变化：一线城市挂牌量周环比+0.17% 

 

数据来源：冰山数据、东方证券研究      注：数据更新至 2026/09/05；以 2025/05/20 为基准日 

表 6：挂牌量变化：全国周环比+0.09% 

 

数据来源：冰山数据、东方证券研究      注：（1）数据更新至 2026/09/05；（2）周环比、月环比、年同比的基数分别为上周六、

上月同日、去年同日。 

表 7：挂牌量历史复盘（单位：套）：一线城市自高点回落 13.4% 

 

数据来源：冰山数据、东方证券研究  注：数据更新至 2026/09/05 

表 8：挂牌量历史复盘（单位：套）：上海挂牌量自高点回落 33.1% 

 

数据来源：冰山数据、东方证券研究      注：（1）数据更新至 2026/09/05；（2）北上广深四城高点、底部的计算区间为近两年。 
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图 6：北京-二手房挂牌量价：挂牌量周环比+0.29%  图 7：上海-二手房挂牌量价：挂牌量周环比+0.02% 

 

 

 数据来源：冰山数据、东方证券研究 

注：挂牌量、挂牌价数据更新至 2026/09/05 

 数据来源：冰山数据、东方证券研究 

注：挂牌量、挂牌价数据更新至 2026/09/05 

图 8：广州-二手房挂牌量价：挂牌量周环比+0.56%  图 9：深圳-二手房挂牌量价：挂牌量周环比-0.54% 

 

 

 数据来源：冰山数据、东方证券研究 

注：挂牌量、挂牌价数据更新至 2026/09/05 

 数据来源：冰山数据、东方证券研究 

注：挂牌量、挂牌价数据更新至 2026/09/05 
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2.3：成交量：北京、广州、深圳普涨，周环比均转正 
 

北京、广州、深圳普涨，周环比均转正。实时成交方面（二手房定金协议成交，领先网签半个月

至一个月），截至 9 月 5 日，北京周环比转正（+16.5%）；广州周环比转正（+13.8%）；深圳

周环比转正（+8.6%）；网签方面，截至 9 月 5 日，北京周环比+0.2%，涨幅走阔 0.2pct；上海

周环比转负（-1.5%），此前连续两周上行；深圳周环比转负（-6.7%）。 

 

 

 

 

 

 

 

图 10：一线城市二手房日度实时成交（套，七日移动平均）：

周环比+2.1% 

 图 11：二线城市二手房日度实时成交（套，七日移动平均）：

周环比+5.8% 

 

 

 

数据来源：冰山数据、东方证券研究      注：数据更新至 2026/08/31  数据来源：冰山数据、东方证券研究      注：数据更新至 2026/09/05 

图 12：北京-二手房日度实时成交（套，七日移动平均）：周环

比+16.5% 

 图 13：上海-二手房日度实时成交（套，七日移动平均）：周环

比+4.0% 

 

 

 

数据来源：冰山数据、东方证券研究      注：数据更新至 2026/09/05  数据来源：冰山数据、东方证券研究      注：数据更新至 2026/08/31 
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图 14：广州-二手房日度实时成交（套，七日移动平均）：周环

比+13.8% 

 图 15：深圳-二手房日度实时成交（套，七日移动平均）：周环

比+8.6% 

 

 

 

数据来源：冰山数据、东方证券研究      注：数据更新至 2026/09/05  数据来源：冰山数据、东方证券研究      注：数据更新至 2026/09/05 

 

 

2.4：议价率：上海五连降，北京、广州月环比转负 
上海议价率五连降，北京、广州月环比转负。2026 年 6 月，北京、上海、广州、深圳议价率分别

为 7.2%、6.4%、12.1%、9.5%，其中上海议价率月环比下降 0.5pct，已连续五个月下行；北京、

广州议价率月环比分别下降 0.2pct、0.4pct；深圳月环比转正（+0.8pct）。 

图 16：一线城市议价率走势图（月度更新，截至 2026 年 6 月）：上海环比下降 0.5pct 

 

数据来源：冰山数据、东方证券研究   注：议价率=100%-实际成交价/挂牌价；月环比=本月议价率-上月议价率 

表 9：实时成交量变化（七日移动平均）：一线城市周环比+2.1% 

 

数据来源：冰山数据、东方证券研究   注：（1）二线城市、北京、广州、深圳数据更新至 26/09/05；上海、一线城市数据更新至

26/08/31；（2）周环比、月环比、年同比基数分别为上周同日、上月同日、上年同日。 
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三：新房周度跟踪 

3.1：成交：一线城市有所分化，北京、广州、深圳再度回落 
新房成交方面，一线城市有所分化，北京、广州、深圳再度回落。截至 9 月 5 日，北京新房成交

周环比转负（-20%），此前连续三周上行；上海周环比+31%；广州周环比转负（-3%），此前

连续两周上行；深圳周环比转负（-11%）。北上广深年初至今累计成交同比-2%、+38%、+11%、

-11%。 

 

表 12：上周 10 大城市新房成交情况（单位：万方）：一线城市周环比+6% 

 
数据来源：Choice、东方证券研究 

注：（1）新房成交十大城市分别为北京、上海、广州、深圳、杭州、青岛、武汉、济南、嘉兴、温州；（2）数据更新至 2026/09/05；（3）周累计成交统计区间为上周六至

周五；（4）周累计成交的周环比、年同比基数分别为上周累计成交、上年同日周累计成交；（5）月累计成交的月环比、年同比基数为上月同日的月累计成交、上年同日的

月累计成交。 

 

 

 

 

 

表 10：一线城市议价率变化（月度更新，截至 2026 年 6 月）：上海月环比-0.5pct 

 

数据来源：冰山数据、东方证券研究    注：（1）月环比=本月议价率-上月议价率；（2）年同比=本月议价率-上年同月议价率。 

表 11：二线城市议价率变化（月度更新，截至 2026 年 6 月）：天津环比下降 3.0pct 

 

数据来源：冰山数据、东方证券研究    注：（1）月环比=本月议价率-上月议价率；（2）年同比=本月议价率-上年同月议价率。 
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3.2：库存及去化：一线城市新房库存基本持平 
 

一线城市新房库存基本持平。截至 26 年 9 月 3 日，我们跟踪的 10 个样本城市新房库存面积

7376.18 万方，周环比基本持平；一线城市新房库存 2615.25 万方，周环比基本持平。 

 

表 13：新房库存、去化周期情况：一线城市新房库存周环比基本持平 

 
数据来源：Choice、东方证券研究 

注：（1）10 个样本城市分别为北京、上海、广州、深圳、杭州、南京、青岛、苏州、南昌、厦门；（2）数据更新至

2026/09/03；（3）库存面积的周环比、年同比基数为上周同日、上年同日  
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四：房企融资：光大嘉宝发行 6 亿中票，期限 3 年，
票面利率 4.8% 

 

上周（8/31-9/4）房地产企业新增债券融资 17.9 亿，周环比-69.7%；年初至今房地产企业融资规

模合计 3084.27 亿元，年同比-53.1%。 

 

表 14：房地产企业上周融资明细：光大嘉宝发行 6 亿中票，期限 3 年，票面利率 4.8% 

序号 发行人全称 企业性质 
发行总额

（亿） 

加权融资成本

（%） 

期限 

（年） 
起息日 YY 评级 

1 
义乌中国小商品城控

股集团有限公司 
地方国有企业 6 1.55 1.00 2026-09-02 6- 

2 
光大嘉宝股份有限公

司 
央企 6 4.80 3.00 2026-09-02 6 

3 
北京城建投资发展股

份有限公司 
地方国有企业 4 2.33 3.00 2026-09-01 4 

4 
上海浦东软件园股份

有限公司 
央企 1.9 1.64 0.25 2026-09-02 5 

数据来源：Choice、东方证券研究 
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五：行业政策及新闻：贝壳：深圳近期上调房产挂牌
价的业主明显变多 

表 15：上周房地产行业政策及新闻：贝壳：深圳近期上调房产挂牌价的业主明显变多 

时间 内容 

8 月 30 日 

住房城乡建设部、自然资源部、金融监管总局发布关于完善商品住房销售制度的

通知。通知提到，各地要有力有序推行商品住房现房销售，实现“所见即所

得”，减少商品住房交付纠纷，从根本上防范交付风险维护购房人合法权。 

8 月 31 日 

上海今年第八批次土拍落槌。本批次仅推出 2 宗涉宅用地，总规划建筑面积约

42.0 万平方米，起始总价 155.19 亿元；最终 2 宗地块全部成交，成交总金额

156.01 亿元。其中，普陀真如组合地块由中海以 150.19 亿元底价独家竞得，综

合楼面价 3.78 万/㎡；松江泗泾低密宅地经 29 轮竞价由国贸&星狮摘得，溢价

率 16.41%，综合楼面价 2.50 万/㎡。 

9 月 1 日 

中指研究院发布《2026 年 1~8 月中国房企销售业绩解析》，据统计，2026 年

1~8 月，100 家房企销售总额为 20175.9 亿元，同比降幅较 1~7 月扩大 0.3 个

百分点。从房企阵营来看，2026 年 1~8 月，千亿级销售额房企 5 家，与上年同

期持平；百亿级销售额房企 40 家，较同期减少 13 家。 

9 月 2 日 

深圳贝壳研究院院长肖小平表示，近期上调房产挂牌价的业主明显变多。据调

查，不少业主觉得未来新房供应减少，二手房会变得吃香；有部分客户或业主，

向经纪人咨询如何办理 40 年房贷;需求前端的数据也开始增长，对比前一周周末

(8 月 22 一 23 日)，8 月 29 一 30 日周末新增客量增长 6.5%、咨询量增长

3.2%。 

9 月 3 日 

上海多家银行明确，1991 年以前出生的贷款人新办理房贷时，已不能办理 40 年

期个人房贷。交通银行上海市分行表示，存量房贷可以办理延期，延期期限不能

超过原贷款期限的一半，且原贷款期限与延长期限合计不能超过 40 年。原来 30

年期的贷款 
 

数据来源：国家统计局、财联社、贝壳、中国房地产网、Choice、东方证券研究 
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六：投资建议 

1.短期情绪博弈接近均衡，后续关注配套细则落地情况。本周地产股经历深 V 走势，再次印证上

周我们对于现房销售改革的十个预期差报告中的判断，股票市场将迎来一次性情绪冲击，但市场

对短期风险有所高估，回调后可适度加仓。但正如报告所述，我们再次提示，中期约束亦不能低

估，本周的深 V 反弹或只是对周一超跌错杀的修复，可能并不具备持续上涨基础，就当前已出台

的政策来看，对房企中期维度的约束和压力依然不可小觑。后续需要持续关注的细节包括：土地

款分期时间能否进一步延长，地方政府地价让利程度如何，现房销售定金制的缴纳比例和执行细

则，新预售模式下地方对于工程形象进度要求的实际执行情况，项目公司主办银行制度下银行端

的配套细则。需要指出的是，本周北京、杭州土拍转冷明显，但无需过分解读，我们预计地方政

府的配套细则至少要到月底才能初见端倪，我们判断在明确地方细则前的过渡期，企业会倾向于

减少拿地，市场不可将阶段性反应等同为稳态冲击程度。 

2.沪深 8 月租金逆势延续上涨，强化租金改善持续性预期。租金是房价企稳的领先指标，但此前

我们曾提示，租金有一定季节性效应，每年 1-2月受春节假期影响租金承压，3-4月在返工潮推动

下租金环比上涨，5 月无需求集中释放逻辑租金往往回落，6-7 月受毕业季需求拉动租金再次环比

转涨，而 8 月份到年底租金往往再次回落，上半年未能匹配两波需求高峰期将房子出租的房东往

往会选择在这个阶段降价出租避免空置。因此 8-9 月将是租金表现的重要压力测试窗口，若租金

仍能维持韧性，市场对核心城市房价企稳节奏的预期可以进一步上修。从最新获取的 8 月租金数

据看，沪深 8 月租金逆势延续上涨，已连续 6 个月上涨，北京租金边际走平，亦彰显韧性，核心

城市租金改善持续性预期和房价企稳预期进一步强化。 

相关标的：（1）长期来看改革将利好具备强产品力的头部央国企放大竞争优势，行业集中度将

加速提升：华润置地(01109，未评级)、中国金茂(00817，未评级)、中国海外发展(00688，未评

级)、建发国际集团(01908，未评级)、招商蛇口(001979，未评级)；（2）此外，考虑到现售模式

下新房供给节奏被拉长，部分需求会流向存量市场，我们预计二手房交易占比或将进一步提升： 

贝壳-W(02423，买入)。 

 

 

七：风险提示 

1.地产逆周期调节政策不及预期。近期市场宽松预期较强，存在力度和节奏不及预期的风险。 

2.楼市改善不及预期。近期核心城市如上海楼市有改善迹象，市场交易房地产周期拐点临近的情
绪较强，存在小阳春后楼市转头继续向下的风险。 

3.房企信用风险加剧。若政策宽松和基本面改善不及预期，房企存在信用风险进一步扩散的可能，

拖累板块整体表现。 
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