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基本状况
上市公司数 95
行业总市值(亿元) 9,022.98
行业流通市值(亿元) 8,656.16

行业-市场走势对比

相关报告
1、《二手房交易改善延续，存量时代
定调明确》2026-09-20
2、《新房销售延续筑底，二手房交易
首次纳入统计》2026-09-17
3、《二手房需求保持韧性，政策支持
信号延续》2026-09-13

重点公司基本状况

简称
股价 EPS PE

评级
（元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E 2024 2025 2026E 2027E 2028E

招商蛇口 7.18 0.37 0.08 0.14 0.15 0.17 19.41 89.75 51.29 47.87 42.24 买入

中国金茂 1.20 0.05 0.04 0.09 0.09 0.09 19.81 23.48 11.43 11.43 11.43 增持

绿城中国 5.86 0.63 0.03 0.07 0.11 0.14 8.00
168.0

9
72.04 45.84 36.02 买入

华润置地 28.64 3.59 3.56 3.74 3.78 3.86 6.87 6.92 6.59 6.52 6.38 增持

华润万象生

活
37.00 1.59 1.74 1.94 2.10 2.24 20.03 18.31 16.41 15.16 14.21 买入

备注：股价使用 2026年 09月 25日收盘价，中国金茂、绿城中国、华润置地及华润万象生活的股价
均为港元

报告摘要
 一周行情回顾

本周，申万房地产指数上涨 2.28%，沪深 300指数下跌 1.51%，相对收益为 3.80%，
板块表现强于大盘。

 行业基本面
本周（9.18-9.24），中泰地产组跟踪的 38个重点城市一手房合计成交 28417套，同

比增速 10.8%，环比增速 49.8%；合计成交面积 255.6 万平方米，同比增速 1.6%，

环比增速 35.8%。

本周（9.18-9.24），中泰地产组跟踪的 16个重点城市二手房合计成交 20843套，同
比增速 9.1%，环比增速 9.1%；合计成交面积 209.5 万平方米，同比增速 9%，环比

增速 8.8%。

本周（9.18-9.24），中泰地产组跟踪的 17个重点城市商品房库存面积 18013.8万平
方米，环比增速 0.2%，去化周期 160.7周。

本周（9.14-9.20），土地供给方面，本周供应土地 3702.7万平方米，同比增速 3.9%；
供应均价 2226元/平方米，同比增速 34.9%。土地成交方面，本周成交土地 2195.4万

平方米，同比增速 6.1%；土地成交金额 188.7 亿元，同比增速-34.8%。本周土地成

交楼面价 859元/平方米，溢价率 0.9%。

本周（9.18-9.24）房地产企业合计发行信用债 137.32亿元，同比增速-21.89%，环比

增速 145.65%。

 投资建议
本周，北京率先落地 828现房销售新规细则，明确新项目预售须主体结构封顶、按

揭贷款竣工备案后发放，并优化土地价款缴纳安排；其余多地持续优化购房补贴及公
积金政策，住房消费支持力度延续。本周周度一二手房销售同环比齐升，去化周期上

升。稳健的房企仍然是投资重点，建议关注财务稳健、业绩表现良好的龙头房企，如
华润置地、中国金茂、越秀地产、保利发展、招商蛇口、绿城中国等，在当前政策环

境下能够有效应对市场波动；同时随着市场需求的回升，物业管理公司也有望迎来业

绩和估值的修复，建议关注华润万象生活、中海物业、招商积余、保利物业、万物云

和绿城服务等。

 风险提示
销售不及预期，研究报告中使用的公开资料可能存在信息滞后或更新不及时的风险。
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1. 一周行情回顾

本周，申万房地产指数上涨 2.28%，沪深 300 指数下跌 1.51%，相对收益
为 3.80%，板块表现强于大盘。个股表现方面，申万房地产板块涨跌幅排名

前 5位的房地产个股分别为：先导基电、我爱我家、华远控股、华丽家族、
万科 A，涨跌幅排名后 5位的房地产个股分别为荣丰控股、香江控股、*ST
数源、三湘印象、西藏城投。

图表 1：本周板块涨跌幅 图表 2：本周龙头企业涨跌幅

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所

2. 行业新闻追踪

 【中央政策】9月 20日，中国人民银行授权全国银行间同业拆借中心公布

最新 LPR，1 年期 LPR 为 3.0%，5 年期以上 LPR 为 3.5%，均与上月持
平，已连续 16个月保持不变，住房贷款定价基准继续维持低位。

 【地方政策】9月 24日，北京四部门印发商品住房销售制度改革实施意见，

明确“老项目老办法、新项目新办法”。8月 28日后新出让项目申请预售
须主体结构封顶，预售资金实行全额、全过程监管，并优先选择现房销售；
新规项目个人按揭贷款须竣工备案后发放。同时推行主办银行制，项目相关

资金统一管理；土地价款首付不低于 50%，余款最长可在两年内免息缴清，
以缓解房企资金压力。

 【地方政策】9月 24日，苏州住房公积金管理中心发布装修提取新政，缴
存人及其配偶在全国范围内无公积金贷款余额的，可就苏州市内名下同一套

自住住房申请装修提取。累计提取额不超过装修增值税发票金额，且最高 15
万元；个人账户须至少保留按最新缴存基数计算的 1个月缴存额。

 【地方政策】9月 23日，长沙发布住房公积金新政，新增装修、物业费提
取情形，首套或二套自住房装修最高可提取 21.6万元，物业费每年最高提
取 3000元；商转公贷款由仅限家庭唯一住房放宽至拥有不超过两套自住房

家庭，一孩及以上家庭公积金贷款额度统一上浮 30%，并优化购房提取、
直付房款及代际互助政策。新政自 10月 23日起施行。

 【地方政策】9月 20日，南京发布公积金新政，支持自住住房装修和物业

费提取住房公积金。装修提取按发票金额核定，每平方米不超过 1000元，

家庭最高 15万元，同一家庭、同一套住房限办理一次；物业费提取按实际

支付金额核定，提供发票的家庭每年最高 5000元，无发票的每年最高 1000
元。

 【地方政策】9月 22日，湖北省住建厅等七部门印发 20条住房支持措施，
聚焦刚需、改善及青年安居，支持各地优化商贷套数认定、实施购房奖补，

并推进“卖旧换新”“收旧换新”。公积金方面，高校毕业生和青年人才缴

仅供内部参考，请勿外传！
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存 1个月即可申请贷款，最高额度可放宽至 1.2倍；多子女、初婚初育家庭
贷款额度上浮不低于 30%，并将装修、物业费等纳入提取范围。

 【地方政策】9月 21日，珠海市住建局联合七部门印发置业安居措施，从
购房补贴、以旧换新、安居房票及公积金优化等方面支持住房消费。2026年

底前购买新建商品住房，可按网签总价 1%享受补贴，最高 3万元；博士后、

博士及其他人才安居房票分别最高 20 万元、10 万元和 5 万元，房票可与

购房补贴叠加使用。

图表 3：本周新闻汇总

类型 内容 来源 日期

中央政策

9月 20 日，中国人民银行授权全国银行间同业拆借中心公布最

新 LPR，1年期 LPR 为 3.0%，5年期以上 LPR 为 3.5%，均与上

月持平，已连续 16 个月保持不变，住房贷款定价基准继续维

持低位。

央行 2026/9/20

地方政策

9月 24 日，北京四部门印发商品住房销售制度改革实施意见，

明确“老项目老办法、新项目新办法”。8月 28 日后新出让项

目申请预售须主体结构封顶，预售资金实行全额、全过程监

管，并优先选择现房销售；新规项目个人按揭贷款须竣工备案

后发放。同时推行主办银行制，项目相关资金统一管理；土地

价款首付不低于 50%，余款最长可在两年内免息缴清，以缓解

房企资金压力。

北京住建委 2026/9/24

地方政策

9月 24 日，苏州住房公积金管理中心发布装修提取新政，缴存

人及其配偶在全国范围内无公积金贷款余额的，可就苏州市内

名下同一套自住住房申请装修提取。累计提取额不超过装修增

值税发票金额，且最高 15 万元；个人账户须至少保留按最新

缴存基数计算的 1个月缴存额。

苏州住房公

积金管理中

心

2026/9/24

地方政策

9月 23 日，长沙发布住房公积金新政，新增装修、物业费提取

情形，首套或二套自住房装修最高可提取 21.6 万元，物业费

每年最高提取 3000 元；商转公贷款由仅限家庭唯一住房放宽

至拥有不超过两套自住房家庭，一孩及以上家庭公积金贷款额

度统一上浮 30%，并优化购房提取、直付房款及代际互助政

策。新政自 10 月 23 日起施行。

长沙市住房

公积金管理

委员会

2026/9/23

地方政策

9月 20 日，南京发布公积金新政，支持自住住房装修和物业费

提取住房公积金。装修提取按发票金额核定，每平方米不超过

1000 元，家庭最高 15 万元，同一家庭、同一套住房限办理一

次；物业费提取按实际支付金额核定，提供发票的家庭每年最

高 5000 元，无发票的每年最高 1000 元。

南京住房公

积金管理中

心

2026/9/23

地方政策

9月 22 日，湖北省住建厅等七部门印发 20 条住房支持措施，

聚焦刚需、改善及青年安居，支持各地优化商贷套数认定、实

施购房奖补，并推进“卖旧换新”“收旧换新”。公积金方

面，高校毕业生和青年人才缴存 1个月即可申请贷款，最高额

度可放宽至 1.2 倍；多子女、初婚初育家庭贷款额度上浮不低

于 30%，并将装修、物业费等纳入提取范围。

湖北省住建

厅
2026/9/22

地方政策
9月 21 日，珠海市住建局联合七部门印发置业安居措施，从购

房补贴、以旧换新、安居房票及公积金优化等方面支持住房消

珠海市住建

局
2026/9/21
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费。2026 年底前购买新建商品住房，可按网签总价 1%享受补

贴，最高 3万元；博士后、博士及其他人才安居房票分别最高

20万元、10 万元和 5万元，房票可与购房补贴叠加使用。
来源：央行，北京住建委，苏州住房公积金管理中心，长沙市住房公积金管理委员会，南京住房公积金管理中心，湖北省住建厅，珠海市住建局，中泰证券

研究所

3. 个股公告及新闻追踪

 【山东路桥】9月 23日，山东路桥公告，控股股东山东高速集团及其一致
行动人山东高速投资控股计划未来 6个月内合计增持公司股份 4.5 亿-9亿

元，其中山东高速集团拟增持 3亿-6亿元，投资控股拟增持 1.5亿-3亿元。
增持资金来源为股票增持专项贷款及/或自有资金，两家公司已分别获得 5.4
亿元、2.7亿元专项贷款授信。

 【越秀地产】9月 22日，越秀地产与一家银行订立融资协议，获得 3亿港
元定期贷款，期限自首次提款日起 364天。融资协议附控股股东条款，若越
秀集团持股降至 30%以下、不再为公司单一最大实益股东或失去有效管理

控制权，将构成违约。截至公告日，越秀集团持有公司约 44%股份。
 【新城控股】9 月 21日，新城控股确定 2026 年第一期公司债票面利率，

发行规模合计不超过 4亿元，其中品种一不超过 3亿元、票面利率 6.44%，

品种二不超过 1 亿元、票面利率 7.80%，期限均为 2年，并附第 1年末赎
回、调整票面利率及投资者回售选择权。

 【保利发展】9月 21日，保利发展发布“20保利 06”公司债 2026年付息
公告，本期债券票面利率为 2.10%，本年度计息期限为 2025年 9月 29日

至 2026 年 9 月 28 日，每手面值 1000 元派息 21 元，债权登记日为 9 月
28日，付息日为 9月 29日。

 【贝壳-W】9月 18日，贝壳控股在纽约证券交易所购回 55.28万股 A类普
通股，购回价格为每股 5.39-5.45美元，总金额约 300万美元，购回股份拟
注销。截至披露日，公司根据 2026年 6月获批的股份购回授权已累计购回
3491万股，占授权通过当日已发行股份的 1.01%，持续通过股份回购提升

股东回报。

图表 4：本周公司公告
公司名称 内容 日期

山东路桥

9月 23日，山东路桥公告，控股股东山东高速集团及其一致行动人山东高

速投资控股计划未来 6个月内合计增持公司股份 4.5 亿-9 亿元，其中山东

高速集团拟增持 3亿-6亿元，投资控股拟增持 1.5 亿-3 亿元。增持资金来

源为股票增持专项贷款及/或自有资金，两家公司已分别获得 5.4 亿元、

2.7 亿元专项贷款授信。

2026/9/23

越秀地产

9月 22日，越秀地产与一家银行订立融资协议，获得 3亿港元定期贷款，

期限自首次提款日起 364 天。融资协议附控股股东条款，若越秀集团持股

降至 30%以下、不再为公司单一最大实益股东或失去有效管理控制权，将

构成违约。截至公告日，越秀集团持有公司约 44%股份。

2026/9/22

新城控股

9月 21日，新城控股确定 2026 年第一期公司债票面利率，发行规模合计

不超过 4亿元，其中品种一不超过 3亿元、票面利率 6.44%，品种二不超

过 1亿元、票面利率 7.80%，期限均为 2年，并附第 1年末赎回、调整票

面利率及投资者回售选择权。

2026/9/21

保利发展
9月 21日，保利发展发布“20 保利 06”公司债 2026 年付息公告，本期债

券票面利率为 2.10%，本年度计息期限为 2025 年 9 月 29 日至 2026 年 9 月
2026/9/21
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28 日，每手面值 1000 元派息 21 元，债权登记日为 9月 28 日，付息日为 9

月 29 日。

贝壳-W

9 月 18 日，贝壳控股在纽约证券交易所购回 55.28 万股 A类普通股，购回

价格为每股 5.39-5.45 美元，总金额约 300 万美元，购回股份拟注销。截

至披露日，公司根据 2026 年 6 月获批的股份购回授权已累计购回 3491 万

股，占授权通过当日已发行股份的 1.01%，持续通过股份回购提升股东回

报。

2026/9/18

来源：WIND，中泰证券研究所

4. 行业基本面

4.1 重点城市一手房成交分析

 本周（9.18-9.24），中泰地产组跟踪的 38个重点城市一手房合计成交 28417
套，同比增速 10.8%，环比增速 49.8%；合计成交面积 255.6 万平方米，

同比增速 1.6%，环比增速 35.8%。分能级来看，一线城市、二线城市和三
四线城市成交套数同比增速为 30.4%、8%和-10.2%，环比增速为 58.3%、

63.3%和 20.6%；一线城市、二线城市和三四线城市成交面积同比增速为
15.3%、-1.8%和-7.4%，环比增速为 37.9%、54.8%和 2.4%。

图表 5：一手房成交套数同比分析（周度） 图表 6：一手房成交套数同比分析（8周移动平均）

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所

图表 7：一手房成交面积同比分析（周度） 图表 8：一手房成交面积同比分析（8周移动平均）

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所
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 本月至今（9.1-9.24），中泰地产组跟踪的 38个重点城市一手房合计成交
71523套，同比增速-8.1%，环比增速 15.9%；合计成交面积 726万平方米，

同比增速-6%，环比增速 11.8%。分能级来看，一线城市、二线城市和三四
线城市成交套数同比增速为 5.6%、-17.4%和-15.3%，环比增速为 24.4%、

4.5%和 18.1%；一线城市、二线城市和三四线城市成交面积同比增速为

7.7%、-14.6%和-4.8%，环比增速为 17.7%、8.1%和 11.2%。

图表 9：一手房成交套数同比分析（月度） 图表 10：一手房成交套数环比分析（月度）

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所

图表 11：一手房成交面积同比分析（月度） 图表 12：一手房成交面积环比分析（月度）

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所
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图表 13：一手房交易数据
一手房

城市 指标 最新一周 同比增速（%） 环比增速（%） 8周周均

合计 套数（套） 28417 10.8% 49.8% 20464
成交面积（万平） 255.6 1.6% 35.8% 205

一线城市 套数（套） 11447 30.4% 58.3% 8351
成交面积（万平） 79.2 15.3% 37.9% 65

二线城市 套数（套） 10765 8.0% 63.3% 6963
成交面积（万平） 125.6 -1.8% 54.8% 90

三四线城市 套数（套） 6205 -10.2% 20.6% 5151
成交面积（万平） 50.9 -7.4% 2.4% 50

重点城市

北京 套数（套） 2797 44.6% 65.0% 2099
成交面积（万平） 21.6 37.7% 73.0% 15

上海 套数（套） 5027 33.4% 46.6% 3482
成交面积（万平） 37.6 8.0% 32.9% 31

广州 套数（套） 3248 21.3% 86.8% 2404
成交面积（万平） 15.9 14.9% 24.4% 15

深圳 套数（套） 375 -6.0% 1.6% 366
成交面积（万平） 4.0 -6.9% 5.9% 4

杭州 套数（套） 397 -30.7% 26.0% 598
成交面积（万平） 6.6 -46.4% 23.5% 8

武汉 套数（套） 2833 22.4% 94.0% 1869
成交面积（万平） 34.2 52.0% 100.9% 22

成都 套数（套） 1076 -21.7% 32.0% 831
成交面积（万平） 23.9 -11.2% 41.5% 20

青岛 套数（套） 1544 13.2% 75.3% 1101
成交面积（万平） 20.8 6.7% 47.1% 15

温州 套数（套） 745 -31.7% 53.6% 738
成交面积（万平） 8.5 23.1% 14.8% 8

宁波 套数（套） 319 -30.3% 32.4% 249
成交面积（万平） 4.5 -18.3% 33.4% 3

南宁 套数（套） 933 -14.0% 23.6% 865
成交面积（万平） 8.1 7.9% 43.2% 8

苏州 套数（套） 608 -14.0% -20.1% 532
成交面积（万平） 7.2 -15.2% -6.8% 6

无锡 套数（套） 334 -63.2% 46.5% 296
成交面积（万平） 4.3 -58.5% 59.9% 3

来源：WIND，中泰证券研究所

4.2 重点城市二手房成交分析
 本周（9.18-9.24），中泰地产组跟踪的 16个重点城市二手房合计成交 20843

套，同比增速 9.1%，环比增速 9.1%；合计成交面积 209.5万平方米，同比

增速 9%，环比增速 8.8%。分能级来看，一线城市、二线城市和三四线城
市成交套数同比增速为 14.7%、-0.6%和 34.7%，环比增速为 9.1%、8.6%
和 10.3%；一线城市、二线城市和三四线城市成交面积同比增速为 14.5%、
1.7%和 26%，环比增速为 6.3%、13.1%和 1.3%。
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图表 14：二手房成交套数同比分析（周度） 图表 15：二手房成交套数同比分析（8周移动平均）

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所

图表 16：二手房成交面积同比分析（周度） 图表 17：二手房成交面积同比分析（8周移动平均）

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所

 本月至今（9.1-9.24），中泰地产组跟踪的 16个重点城市二手房合计成交
66304套，同比增速 8.5%，环比增速 14.1%；合计成交面积 659.1万平方
米，同比增速 4.4%，环比增速 15.6%。分能级来看，一线城市、二线城市

和三四线城市成交套数同比增速为 10.3%、2.3%和 26%，环比增速为 25.7%、

9%和 12.1%；一线城市、二线城市和三四线城市成交面积同比增速为 8.9%、
-2.2%和 19.2%，环比增速为 26.2%、10.8%和 16.2%。
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图表 18：二手房成交套数同比分析（月度） 图表 19：二手房成交套数环比分析（月度）

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所

图表 20：二手房成交面积同比分析（月度） 图表 21：二手房成交面积环比分析（月度）

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所
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图表 22：二手房交易数据
二手房

城市 指标 最新一周 同比增速（%） 环比增速（%） 8周周均

合计 套数（套） 20843 9.1% 9.1% 18209
成交面积（万平） 209.5 9.0% 8.8% 180

一线城市 套数（套） 6159 14.7% 9.1% 5189
成交面积（万平） 53.9 14.5% 6.3% 46

二线城市 套数（套） 10726 -0.6% 8.6% 9479
成交面积（万平） 113.8 1.7% 13.1% 98

三四线城市 套数（套） 3958 34.7% 10.3% 3541
成交面积（万平） 41.8 26.0% 1.3% 36

重点城市

北京 套数（套） 4746 11.8% 13.5% 3879
成交面积（万平） 40.2 9.5% 10.1% 33

深圳 套数（套） 1413 25.3% -3.5% 1310
成交面积（万平） 13.7 32.4% -3.6% 13

杭州 套数（套） 847 -4.5% -9.1% 828
成交面积（万平） 8.7 -0.5% -6.1% 8

成都 套数（套） 4905 -13.7% 7.6% 4272
成交面积（万平） 54.7 -9.7% 13.3% 46

青岛 套数（套） 1415 10.5% 1.4% 1272
成交面积（万平） 14.7 9.4% 5.7% 13

厦门 套数（套） 681 29.7% 10.2% 590
成交面积（万平） 5.6 17.0% -1.7% 5

南宁 套数（套） 359 -47.7% 5.6% 431
成交面积（万平） 3.4 -48.7% 6.7% 4

苏州 套数（套） 1810 67.7% 27.4% 1443
成交面积（万平） 21.1 67.1% 35.4% 16

大连 套数（套） 709 9.9% 17.0% 644
成交面积（万平） 5.8 8.4% 17.8% 5

东莞 套数（套） 1076 87.1% 7.7% 978
成交面积（万平） 10.2 82.5% 9.1% 9

扬州 套数（套） 513 55.5% 0.6% 419
成交面积（万平） 4.8 60.8% -0.8% 4

佛山 套数（套） 1893 9.9% 10.2% 1736
成交面积（万平） 21.7 36.3% -8.9% 20

衢州 套数（套） 187 40.6% 14.0% 175
成交面积（万平） 1.7 34.6% 13.3% 2

江门 套数（套） 289 63.3% 46.0% 234
成交面积（万平） 3.4 -54.2% 96.1% 2

来源：WIND，中泰证券研究所

注：一线城市（2 个）包括北京、深圳；二线城市（7 个）包括杭州、成都、青岛、厦门、南宁、苏州和大连；三四线城市（5 个）包括东莞、扬州、佛山、

衢州和江门。

4.3 重点城市库存情况分析
 本周（9.18-9.24），中泰地产组跟踪的 17 个重点城市商品房库存面积

18013.8万平方米，环比增速 0.2%，去化周期 160.7周。分能级来看，一

线城市、二线城市和三四线城市库存面积环比增速分别为 0.2%、0.4%、-
0.1%，去化周期分别为 114.6周、240.9周、205.2周。
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图表 23：17城合计库存面积及去化周期 图表 24：一线城市库存面积及去化周期

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所

图表 25：二线城市库存面积及去化周期 图表 26：三线城市库存面积及去化周期

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所
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图表 27：17城库存面积及去化周期
17城库存面积及去化周期

城市 库存面积 环比增速 3个月周均销售 去化周期 上周去化周期

（万平） （%） （万平） （周） （周）

合计 18014 0.22% 112.1 160.7 156.2
一线城市 7732 0.18% 67.5 114.6 113.4
二线城市 7579 0.37% 31.5 240.9 231.5

三四线城市 2703 -0.10% 13.2 205.2 187.5
重点城市

北京 1751 0.59% 16.0 109.4 111.1
上海 3014 -0.07% 31.0 97.3 99.0
广州 2572 0.39% 15.4 166.7 153.6
深圳 396 -1.04% 5.1 78.1 76.3
杭州 635 0.95% 8.9 71.3 64.8
南京 2871 0.39% 15.4 109.4 111.1
南宁 837 - 8.4 100.0 102.0
福州 1241 - - 166.7 76.3
厦门 266 -0.54% 3.2 83.0 74.9
宁波 293 1.23% 4.5 64.9 61.5
苏州 1435 1.41% 6.5 222.5 220.3
江阴 983 -0.18% 11.9 82.8 75.2
温州 - 0.95% 0.9 - -
泉州 784 - - - -
莆田 399 -0.26% 0.4 1065.9 1050.5
宝鸡 356 - - - -
东营 182 - - 83.0 74.9

来源：WIND，中泰证券研究所

注：一线城市（4 个）包括北京、上海、深圳和广州；二线城市（8 个）包括杭州、南京、南宁、福州、厦门、宁波、苏州和温州；三四线城市（5个）包

括江阴、泉州、莆田、宝鸡和东营；除厦门、宁波采用住宅口径外其他城市均采用商品房口径。

4.4 土地市场供给与成交分析
 本周（9.14-9.20），土地供给方面，本周供应土地 3702.7万平方米，同比

增速 3.9%；供应均价 2226 元/平方米，同比增速 34.9%。土地成交方面，
本周成交土地 2195.4 万平方米，同比增速 6.1%；土地成交金额 188.7 亿
元，同比增速-34.8%。本周土地成交楼面价 859元/平方米，溢价率 0.9%。
分能级来看，一线城市、二线城市和三四线城市溢价率分别为 0%、1.1%、

0.9%。
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图表 28：100大中城市商品房土地供应面积 图表 29：100大中城市商品房土地供应均价

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所

图表 30：100大中城市商品房土地成交面积 图表 31：100大中城市商品房土地成交金额

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所

图表 32：100 大中城市商品房成交土地楼面价及
溢价率

图表 33：100 大中城市商品房成交土地各线城市
溢价率

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所
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图表 34：近期房企拿地明细

房企名称 城市 区域
土地面积 规划计容面积 土地总价 权益比例

拿地时间
（平方米） （平方米） （万元） （%）

中国海外发展 唐山市 路北区 15,828.73 20,577.35 13,772.42 100.00 2026-06-30

中国海外发展 唐山市 路北区 25,666.85 33,366.91 26,193.02 100.00 2026-06-30

招商蛇口 杭州市 萧山区 31,063.00 40,381.90 136,764.00 34.00 2026-06-30

保利发展 三亚市 海棠区 92,791.03 133,619.08 151,184.00 100.00 2026-06-30

保利发展 上海市 松江区 33,242.04 34,904.14 69,784.00 100.00 2026-06-30

保利发展 杭州市 余杭区 28,623.00 74,419.80 137,793.00 100.00 2026-06-30

保利发展 石家庄市 长安区 41,666.78 83,333.56 52,816.00 100.00 2026-07-01

保利发展 石家庄市 长安区 13,200.50 26,401.00 16,024.00 100.00 2026-07-01

保利发展 石家庄市 长安区 22,081.90 44,163.80 27,924.00 100.00 2026-07-01

保利发展 石家庄市 长安区 17,462.28 34,924.56 21,236.00 100.00 2026-07-01

保利发展 杭州市 萧山区 34,167.00 95,667.60 460,537.00 100.00 2026-07-07

招商蛇口 成都市 金牛区 20,197.01 40,394.02 52,916.17 100.00 2026-07-14

招商蛇口 南京市 建邺区 54,445.23 87,112.37 299,800.00 60.00 2026-07-15

越秀地产 广州市 白云区 25,912.00 26,430.24 101,213.00 100.00 2026-07-20

滨江集团 杭州市 拱墅区 22,869.00 41,164.20 56,561.00 100.00 2026-07-21

滨江集团 杭州市 拱墅区 39,938.00 79,876.00 181,047.00 100.00 2026-07-21

招商蛇口 北京市 大兴区 19,994.47 35,990.05 72,000.00 100.00 2026-07-22

招商蛇口 深圳市 光明区 28,043.75 65,902.81 150,500.00 100.00 2026-07-24

保利发展 广州市 荔湾区 11,564.58 24,748.20 60,949.80 100.00 2026-07-24

保利发展 上海市 徐汇区 17,813.57 24,939.00 33,000.00 70.00 2026-07-28

保利发展 上海市 杨浦区 9,234.44 10,157.88 19,300.00 50.00 2026-07-28

保利发展 上海市 杨浦区 29,096.57 69,540.80 756,314.00 50.00 2026-07-28

保利发展 上海市 杨浦区 34,045.78 78,305.29 836,386.00 50.00 2026-07-28

保利发展 上海市 徐汇区 29,248.33 64,346.33 673,000.00 70.00 2026-07-28

招商蛇口 成都市 成华区 23,800.17 47,600.34 65,688.47 100.00 2026-07-29

保利发展 济南市 历下区 71,053.00 142,106.00 92,370.00 100.00 2026-07-30

招商蛇口 东莞市 东莞市 56,634.06 124,594.93 234,171.00 100.00 2026-07-30

中国海外发展 北京市 朝阳区 36,847.62 103,173.34 839,900.00 100.00 2026-08-04

招商蛇口 上海市 浦东新区 14,280.95 32,846.19 158,035.00 70.00 2026-08-04

中国海外发展 北京市 石景山区 53,691.28 59,060.41 250,000.00 100.00 2026-08-12

招商蛇口 北京市 石景山区 19,837.54 41,857.21 150,400.00 100.00 2026-08-12

中国海外发展 宁波市 鄞州区 20,936.00 31,404.00 69,172.71 100.00 2026-08-24

金隅集团 北京市 通州区 16,140.23 32,280.46 87,000.00 100.00 2026-08-27

中国海外发展 上海市 普陀区 39,120.17 98,582.83 670,363.00 100.00 2026-08-31

中国海外发展 上海市 普陀区 36,064.64 91,243.54 620,456.00 100.00 2026-08-31

中国海外发展 上海市 普陀区 43,976.18 207,127.81 211,063.00 100.00 2026-08-31
来源：WIND，中泰证券研究所

4.5 房地产行业融资分析
 本周（9.18-9.24）房地产企业合计发行信用债 137.32 亿元，同比增速-

21.89%，环比增速 145.65%。本月至今房地产企业合计发行信用债 252.92
亿元，同比增速-35.05%，环比增速-28.41%。

仅供内部参考，请勿外传！
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图表 35：房企信用债发行额（周度） 图表 36：房企信用债发行额（月度）

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所

5. 投资建议

 本周，北京率先落地 828 现房销售新规细则，明确新项目预售须主体结构

封顶、按揭贷款竣工备案后发放，并优化土地价款缴纳安排；其余多地持续
优化购房补贴及公积金政策，住房消费支持力度延续。本周周度一二手房销
售同环比齐升，去化周期上升。稳健的房企仍然是投资重点，建议关注财务

稳健、业绩表现良好的龙头房企，如华润置地、中国金茂、越秀地产、保利

发展、招商蛇口、绿城中国等，在当前政策环境下能够有效应对市场波动；
同时随着市场需求的回升，物业管理公司也有望迎来业绩和估值的修复，建
议关注华润万象生活、中海物业、招商积余、保利物业、万物云和绿城服务

等。

6. 风险提示

 销售不及预期，研究报告中使用的公开资料可能存在信息滞后或更新不及时
的风险。

仅供内部参考，请勿外传！
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投资评级说明
评级 说明

股票评级

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上

行业评级

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。
其中 A股市场以沪深 300指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500指数或纳斯达克综合
指数为基准（另有说明的除外）。

$$LargePositionMessageStart$$$$LargePositionMessageEnd$$
重要声明

中泰证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证券监督管理委员会许可的证券投资咨询业务资格。

本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求独立、客

观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，且本报告中
的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对本报告所含信息可在不发

出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本报告所载的资料、工具、意见、信息及
推测只提供给客户作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作建议，本公司不就报告中的内
容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建

议。

市场有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负

任何责任。

投资者应注意，在法律允许的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证
券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。本公
司及其本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的信息。

中泰证券股份有限公司 事先未经本公司书面授权
行任何形式的翻版、发布、复制、转载、刊登、篡改，且不得对本报告进行有悖原意的删节或修改。
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