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成交同比阶段性波动，北京出台销售制度改革细则 
 

核心观点 
 

❖ 上周房地产板块（中信）涨跌幅 2.2%,同期沪深 300、万得全 A 指数涨跌幅分

别为-1.5%、-1.2%，超额收益分别为 3.7%、3.4%。29 个中信行业板块中房地

产位列第 1 名。 

❖ （1）新房市场：从新房成交看，上周(2026/9/19-2026/9/25)36 城新房成交面

积 175.2 万方，环比+25.3%，同比-12.9%。2026 年 9 月 1 日至 9 月 25 日累计

成交 532.4 万方，同比-9.2%。今年截至 9 月 25 日累计成交 6217.8 万方，同

比-14.5%。 

❖ （2）二手房市场：从二手房成交看，上周(2026/9/19-2026/9/25)15 城二手房

成交面积 151.3 万方，环比-8.1%，同比-1.0%。2026 年 9 月 1 日至 9 月 25 日

累计成交 564.8 万方，同比+4.3%。今年截至 9 月 25 日累计成交 6118 万方，

同比+4.1%。 

❖ （3）库存及去化：从库存和去化周期看，13 城新房累计库存 6413.8 万平方

米，环比+1.0%，同比-18.7%；13 城新房去化周期为 17.9 个月，环比变动 0.0

个月，同比变动-3.5 个月。一线、新一线、二线、三四线城市去化周期为 11.7

个月、13.9 个月、16.2 个月、152.5 个月，环比分别变动-0.1 个月、+0.3 个月、

+0.4 个月、+2.0 个月。 

❖ （4）土地市场：土地成交方面，2026 年 9 月 21 日-2026 年 9 月 27 日百城

土地成交建筑面积 858.6 万方，环比-60.9%，同比-78.6%；成交楼面价 3606 元

/平，环比+319.8%、同比+140.2%；土地溢价率+4.4%,环比+3.5%，同比+2.4%。

截至 2026 年 9 月 27 日,2026 年累计成交土地建筑面积为 72920.6 万方，同比

-12.8%。 

❖ 投资建议：9 月第 4 周新房成交环比上升，同比下降，二手房成交环比下降，

同比下降。国务院新闻办公室举行“开局起步‘十五五’”系列主题新闻发布

会，自然资源部指出，我国城市发展已从大规模增量扩张转向以存量提质增

效为主的阶段。发布会强调提示资源配置效率，一方面，做优增量，建立新增

城镇建设用地指标配置和常住人口增加协同的机制，让优势地区有更大发展

空间。另一方面，盘活存量，以空间规划的优化实现赋能增值，以土地政策的

创新实现促进降本增效，更好地支持城市更新和全域土地综合整治。投资建

议：1）内地开发商：推荐内地开发商 A 股：滨江集团、招商蛇口；港股：中

国海外发展、华润置地、建发国际集团；2）轻资产运营公司：推荐物管公司：

绿城服务；商管公司：华润万象生活；3）港资开发商：推荐新鸿基地产，建

议关注恒基地产、信和置业等。 

❖ 风险提示：地产调控政策放宽不及预期；行业下行持续，销售不及预期；行

业信用风险持续蔓延，流动性恶化超预期 
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1 板块观点 

(1)内地开发商：“市场恢复后的销售增长预期”是驱动未来房企估值提升的重要因

素，土储结构直接决定销售表现，布局较高房地产市场价值城市且减值计提充分

的房企有望率先修复估值。推荐内地开发商 A 股：滨江集团、招商蛇口；港股：

中国海外发展、华润置地、建发国际集团。 

(2)轻资产运营公司：在本轮地产下行期中，轻资产公司的基本面更稳健扎实，更

能穿越周期，优质的轻资产公司能够实现利润增长+现金充裕+现金流健康+分红

提升，具备安全性+成长性+红利性。推荐物管公司：绿城服务；商管公司：华润

万象生活。 

(3)港资开发商：今年以来中国香港楼市的量价逐步企稳回升，助力港资开发商的

住宅销售回暖。同时港资开发商以收租等经常性业务为主，是穿越地产及经济周

期的优质红利标的，受益于利率下行，后续有望迎来价值重估。推荐新鸿基地产，

建议关注恒基地产、信和置业等。 

 

2 房地产基本面与高频数据 

2.1 房地产市场情况 

上周(2026/9/19-2026/9/25)新房销售环比+25.3%，同比-12.9%。北京、上海、广州、

深圳新房成交面积环比分别为+101.3%、+8.0%、-15.8%、+6.0%。 

从新房成交看，上周(2026/9/19-2026/9/25)36 城新房成交面积 175.2 万方，环比

+25.3%，同比-12.9%。2026 年 9 月 1 日至 9 月 25 日累计成交 532.4 万方，同比-

9.2%。今年截至 9 月 25 日累计成交 6217.8 万方，同比-14.5%。 

图1: 全国 36 城商品住宅成交面积及同环比 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 
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图2: 4 座一线城市新房成交面积及同环比（北京、上海、

广州、深圳） 

 图3: 5 座新一线城市新房成交面积及同环比（杭州、武

汉、成都、青岛、苏州） 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 

图4: 6 座二线城市新房成交面积及同环比（福州、厦门、

无锡、宁波、济南、南宁） 

 图5: 21 座三四线城市新房成交面积及同环比（惠州、

扬州、温州等） 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 

从二手房成交看，上周(2026/9/19-2026/9/25)15 城二手房成交面积 151.3 万方，环

比-8.1%，同比-1.0%。2026 年 9 月 1 日至 9 月 25 日累计成交 564.8 万方，同比

+4.3%。今年截至 9 月 25 日累计成交 6118 万方，同比+4.1%。 
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图6: 全国 15 城二手房成交面积及同环比 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

图7: 2 座一线城市二手房成交面积及同环比（北京、深

圳） 

 图8: 4 座新一线城市二手房成交面积及同环比（杭州、

苏州、青岛、成都） 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 

图9: 2 座二线城市二手房成交面积及同环比（厦门、东

莞） 

 图10: 7 座三四线城市二手房成交面积及同环比（扬州、

资阳等） 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 
 

数据来源：Wind，财通证券研究所 
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下载日志已记录，仅供内部参考
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从库存和去化周期看，13 城新房累计库存 6413.8 万平方米，环比+1.0%，同比-

18.7%；13 城新房去化周期为 17.9 个月，环比变动 0.0 个月，同比变动-3.5 个月。

一线、新一线、二线、三四线城市去化周期为 11.7 个月、13.9 个月、16.2 个月、

152.5 个月，环比分别变动-0.1 个月、+0.3 个月、+0.4 个月、+2.0 个月。 

图11: 13 城分城市能级去化周期 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

图12: 一线城市商品房库存及去化周期（北京、上海、

广州、深圳） 

 图13: 新一线城市商品房库存及去化周期（苏州、杭州） 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 
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一线可售面积（万平方米，左轴）

去化周期（月，右轴）
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新一线可售面积（万平方米，左轴）

去化周期（月，右轴）

下载日志已记录，仅供内部参考
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图14: 二线城市商品房库存及去化周期（宁波、福州、

厦门） 

 图15: 三四线城市商品房库存及去化周期（莆田、温州

等） 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 
 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

表1: 主要城市成交信息汇总 

 

数据来源：Wind,财通证券研究所 

注：去化周期=住宅可售面积/近半年平均每月成交面积 

 

2.2 土地市场情况 

土地供应方面，2026 年 9 月 21 日-2026 年 9 月 27 日百城供应土地数量为 520 宗，

环比-22.8%，同比-27.1%;供应土地建筑面积为 3408.3 万方，环比-8.0%,同比-4.3%。
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二线可售面积（万平方米，左轴）

去化周期（月，右轴）
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三四线可售面积（万平方米，左轴）

去化周期（月，右轴）

下载日志已记录，仅供内部参考
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截至 2026 年 9 月 27 日，2026 年累计供应土地数量为 17090 宗，同比-8.4%,累计

供应建筑面积为 90134.8 万方，同比-4.9%。 

图16: 百城土地供应数量  图17: 百城土地供应规划建筑面积 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 

土地成交方面，2026 年 9 月 21 日-2026 年 9 月 27 日百城土地成交建筑面积 858.6

万方，环比-60.9%，同比-78.6%；成交楼面价 3606 元/平，环比+319.8%、同比

+140.2%；土地溢价率+4.4%,环比+3.5%，同比+2.4%。截至 2026 年 9 月 27 日,2026

年累计成交土地建筑面积为 72920.6 万方，同比-12.8%。 

图18: 百城土地成交建筑面积  图19: 百城土地成交楼面均价 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 
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下载日志已记录，仅供内部参考
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图20: 百城土地成交溢价率 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

2.3 房地产行业融资情况 

境内信用债发行方面，上周(2026/9/21-2026/9/27)房地产企业发行信用债合计 14 支，

发行金额合计 107.3 亿元，环比+24.9%,同比-27.4%;上周偿还金额 12.2 亿元，净融

资额为 95.1 亿元。2026 年至今，房地产企业合计发行信用债 428 支，合计发行金

额 3661 亿元，同比-4.6%。 

图21: 房企信用债发行额  图22: 房企信用债净融资额 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 
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图23: REITs 周涨跌幅 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

3 行情回顾 

上周房地产板块（中信）涨跌幅 2.2%,同期沪深 300、万得全 A 指数涨跌幅分别

为-1.5%、-1.2%，超额收益分别为 3.7%、3.4%。29 个中信行业板块中房地产位

列第 1 名。 

图24: 房地产板块走势与 Wind 全 A 和沪深 300 对比（近 1 年以来涨跌幅） 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 
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图25: 29 个中信行业板块上周涨跌幅 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

个股方面：上周上涨个股共 61 支，较前周减少 10 支，下跌股数为 41 支。上周市

场上房地产股涨幅居前五的为华远控股、华丽家族、万科 A、大千生态、*ST 皇

庭，涨幅分别为+20.8%、+19.9%、+13.3%、+10.5%、+10.4%。跌幅前五为荣丰控

股、山子高科、香江控股、广汇物流、京粮控股，跌幅分别为-12.8%、-8.7%、-6.0%、

-5.3%、-5.2%。上周 42 家重点房企中共计上涨 27 支，较前周增长 1 支，涨幅位

居前五的为我爱我家、富力地产、融信中国、万科 A、世联行，涨幅分别为+26.2%、

+19.1%、+16.9%、+13.3%、+12.8%。跌幅前五为龙湖集团、旭辉控股集团、旭辉

控股集团、禹洲集团、中国金茂，跌幅分别为-6.2%、-3.1%、-3.1%、-2.9%、-2.8%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

-5%

-4%

-3%

-2%

-1%

0%

1%

2%

3%

房
地
产

煤
炭

医
药

石
油
石
化

纺
织
服
装

餐
饮
旅
游

银
行

轻
工
制
造

汽
车

综
合

食
品
饮
料

传
媒

家
电

商
贸
零
售

基
础
化
工

非
银
行
金
融

建
筑

计
算
机

电
力
及
公
用
事
业

交
通
运
输

钢
铁

农
林
牧
渔

机
械

国
防
军
工

电
子
元
器
件

建
材

电
力
设
备

通
信

有
色
金
属

下载日志已记录，仅供内部参考



 

 

谨请参阅尾页重要声明及财通证券股票和行业评级标准 13 

 

行业投资策略周报/证券研究报告 

表2: 上周涨跌幅前五 

代码 简称 周累计涨幅 周相对涨幅 
上上周五 
收盘价 

（元/股） 

上周五 
收盘价 

（元/股） 

600743.SH 华远控股 20.8% 18.6% 2.12 2.56 

600503.SH 华丽家族 19.9% 17.7% 2.21 2.65 

000002.SZ 万科 A 13.3% 11.1% 3.32 3.76 

603955.SH 大千生态 10.5% 8.3% 23.29 25.74 

000056.SZ *ST皇庭 10.4% 8.2% 2.50 2.76 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

备注：周相对涨幅为个股相对中信房地产指数的涨幅。 

表3: 上周涨跌幅后五 

代码 简称 周累计跌幅 周相对跌幅 
上上周五 
收盘价 

（元/股） 

上周五 
收盘价 

（元/股） 

000668.SZ 荣丰控股 -12.8% -15.0% 21.04 18.35 

000981.SZ 山子高科 -8.7% -10.9% 3.00 2.74 

600162.SH 香江控股 -6.0% -8.2% 4.63 4.35 

600603.SH 广汇物流 -5.3% -7.5% 4.88 4.62 

000505.SZ 京粮控股 -5.2% -7.4% 6.71 6.36 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

备注：周相对跌幅为个股相对中信房地产指数的跌幅。 

图26: 上周（2026.9.21-2026.9.24）重点房企涨跌幅排名 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

3.1 行业政策跟踪 

中央层面：国务院新闻办公室举行“开局起步‘十五五’”系列主题新闻发布会，

自然资源部围绕促进自然资源安全、高效、永续利用介绍有关情况。自然资源部

指出，我国城市发展已从大规模增量扩张转向以存量提质增效为主的阶段。发布

会强调提示资源配置效率，一方面，做优增量，建立新增城镇建设用地指标配置

和常住人口增加协同的机制，让优势地区有更大发展空间。另一方面，盘活存量，
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以空间规划的优化实现赋能增值，以土地政策的创新实现促进降本增效，更好地

支持城市更新和全域土地综合整治。 

地方层面：湖北发布《湖北省进一步满足刚性和改善性住房需求的若干措施》，推

出 20条举措。北京发布商品住房预售制度细则。 

表4: 上周重点政策汇总（2026.9.21-2026.9.24） 

日期 省/市 城市级别 内容 

2026/9/22 中央 / 

9月 22日，国务院新闻办公室举行“开局起步‘十五五’”系列主题新闻发布
会，自然资源部围绕促进自然资源安全、高效、永续利用介绍有关情况。自然资
源部指出，我国城市发展已从大规模增量扩张转向以存量提质增效为主的阶段。
发布会强调提示资源配置效率，一方面，做优增量，建立新增城镇建设用地指标
配置和常住人口增加协同的机制，让优势地区有更大发展空间。另一方面，盘活
存量，以空间规划的优化实现赋能增值，以土地政策的创新实现促进降本增效，
更好地支持城市更新和全域土地综合整治。 

2026/9/22 湖北省 / 

湖北发布《湖北省进一步满足刚性和改善性住房需求的若干措施》，推出 20 条举
措。存量盘活方面，推行“卖旧换新”，组织房企、中介、业主签订三方协议提供
旧房帮卖服务，旧房到期未售出可由房企收购旧房或退还新房认购金，落实换购
住房个人所得税退税；支持“收旧换新”，鼓励市场主体收购二手房并转化为租赁
住房、安置房、人才房，配套专项金融服务，打通存量住房盘活通道。 

2026/9/24 北京市 一线城市 

9月 24日，北京印发《关于发布本市贯彻落实〈关于完善商品住房销售制度的通
知〉的实施意见》，明确多项政策措施并自当日起施行。主要内容：一是全面加强
预售管理，对 8.28后新发布出让公告的商品住房项目，申请预售的单体建筑应完
成主体结构封顶（楼栋顶板及楼顶构筑物、配套设施完成混凝土浇筑）并出具《主
体结构分部工程验收记录》，预售资金全额、全过程监管，项目联合验收后方可解
除资金监管；对在途项目区分“已取工规证未拿预售证”“已拿地未取工规证”分
类处理，后者原则上按新政策执行，各区政府确保能够按时建成交付的，在加强
预售资金监管的情况下，报市级部门备案后 2027年底前仍可按原有预售条件申请
预售，但须设定覆盖项目全部剩余工程建设费用及红线外需房地产开发企业承担
的市政工程费用的重点监管额度，预售资金应全部进入市住房资金管理中心监管
账户，入账资金超过重点监管额度后可按建设节点申请支取相应建设资金或申请
支取超出重点监管额度部分的资金，支取时由房屋所在区住房城乡建设（房管）
部门审核；二是有序实施现房销售，8.28后新发布出让公告项目优先选择现房销
售，取得首次登记后编制现房销售方案并备案，明确定金一般收取不超过总房价
款的 1%；三是推行主办银行制度，完善商品住房信贷管理，2026 年 8 月 28 日后
取得预售许可证的项目竣工备案后方可发放个人住房按揭贷款（含公积金贷款），
开发贷可按建设进度分批发放；四是优化土地供应管理，8.28后公告的商品住宅
用地土地款 30天内缴纳不低于总价款的 50%、余下金额两年内缴清且不计利息，
支持带规划方案出让、拿地即开工；五是持续做好市场秩序规范和质量监管，压
实各方主体责任，做好从规划设计到交付使用的全过程管理。 

数据来源：中指研究院、财通证券研究所 

 

4 投资建议 

9 月第 4 周新房成交环比上升，同比下降，二手房成交环比下降，同比下降。国务

院新闻办公室举行“开局起步‘十五五’”系列主题新闻发布会，自然资源部围绕

促进自然资源安全、高效、永续利用介绍有关情况。自然资源部指出，我国城市

发展已从大规模增量扩张转向以存量提质增效为主的阶段。发布会强调提示资源

配置效率，一方面，做优增量，建立新增城镇建设用地指标配置和常住人口增加

协同的机制，让优势地区有更大发展空间。另一方面，盘活存量，以空间规划的

优化实现赋能增值，以土地政策的创新实现促进降本增效，更好地支持城市更新

和全域土地综合整治。投资建议：1）内地开发商：推荐内地开发商 A 股：滨江集
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团、招商蛇口；港股：中国海外发展、华润置地、建发国际集团；2）轻资产运营

公司：推荐物管公司：绿城服务；商管公司：华润万象生活；3）港资开发商：推

荐新鸿基地产，建议关注恒基地产、信和置业等。 

 

5 风险提示 

（1）房地产调控政策放宽不及预期：政策落地及执行效果不及预期，影响市场复

苏节奏。 

（2）行业下行持续，销售不及预期：房价下跌超预期。 

（3）行业信用风险持续蔓延，流动性恶化超预期：房企债务偿还压力加剧。 

下载日志已记录，仅供内部参考
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