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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、《二手房成交同比增长，城市更新
政策持续推进》2026-10-25
2、《二手房成交延续增长，深杭供需
政策同步推进》2026-10-18
3、《土地市场结构分化，一线城市韧
性凸显》2026-10-15

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 8.14 0.37 0.08 0.14 0.15 0.17 22.00 101.75 58.14 54.27 47.88 买入

中国金茂 1.14 0.05 0.04 0.09 0.09 0.09 18.72 22.18 10.79 10.79 10.79 增持

绿城中国 5.53 0.63 0.03 0.07 0.11 0.14 7.51 157.78 67.62 43.03 33.81 买入

华润置地 30.46 3.59 3.56 3.74 3.78 3.86 7.26 7.32 6.97 6.90 6.75 增持

华润万象生

活
39.88 1.59 1.74 1.94 2.10 2.24 21.47 19.63 17.60 16.25 15.24 买入

备注：股价使用 2026年 10月 30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，申万房地产指数下跌 4.81%，沪深 300指数下跌 2.92%，相对收益为-1.89%，
板块表现弱于大盘。

 行业基本面
本周（10.23-10.29），中泰地产组跟踪的 38 个重点城市一手房合计成交 23252套，
同比增速-19.1%，环比增速 6.6%；合计成交面积 240.4万平方米，同比增速-12.2%，

环比增速 16.7%。

本周（10.23-10.29），中泰地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交 20614套，
同比增速 7%，环比增速-3.9%；合计成交面积 201.7万平方米，同比增速 4%，环比

增速-7.3%。

本周（10.23-10.29），中泰地产组跟踪的 17个重点城市商品房库存面积 17943.6万
平方米，环比增速 0.2%，去化周期 171.7周。

本周（10.19-10.25），土地供给方面，本周供应土地 2754.8万平方米，同比增速 4.2%；
供应均价 1101元/平方米，同比增速-9%。土地成交方面，本周成交土地 6372.6万平

方米，同比增速 82.7%；土地成交金额 1228.3亿元，同比增速 51.8%。本周土地成

交楼面价 1928元/平方米，溢价率 0.7%。

本周（10.23-10.29）房地产企业合计发行信用债 177.98亿元，同比增速 30.53%，环
比增速 36.52%。

 投资建议
本周，多地现房销售制度细则持续落地，扩围至 15城。长沙、西安、合肥、成都、

苏州均进一步明确新出让项目优先现房销售、预售项目主体结构封顶及购房资金监管

等要求，南京同步发布城市更新行动计划，政策端持续推动住房供给模式转型与城市

存量提质。本周周度一手房销售环比上升、同比下降，二手房成交同比增长、环比下
降，去化周期继续下降。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，申万房地产指数下跌 4.81%，沪深 300 指数下跌 2.92%，相对收益
为-1.89%，板块表现弱于大盘。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：招商蛇口、中国国贸、津滨发展、黑牡丹、大
名城，涨跌幅排名后 5位的房地产个股分别为华发股份、*ST发展、万通发

展、荣丰控股、京能置业。

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】10月 28日，央行披露三季度房地产贷款数据，三季度末人民

币房地产贷款余额 50.08万亿元，同比下降 5.2%，前三季度减少 1.9万亿
元。其中，房地产开发贷款余额 12.37万亿元，同比下降 9.1%，前三季度

减少 8179亿元；个人住房贷款余额 35.91万亿元，同比下降 4.1%，前三

季度减少 1.1万亿元，房地产信贷规模继续收缩。
 【地方政策】10月 30日，长沙市住建局等三部门联合印发商品住房销售制

度改革实施意见，明确 8月 28日后新出让项目优先现房销售，实行预售的

新项目须主体结构封顶，预售资金实行全额监管；现房销售项目取得施工许
可证后可收取不超过总房价 5%的定金，并实行全额监管。同时推行主办银

行制度，土地价款半年内缴纳不低于 50%、余款最长两年内免息缴清，并
支持“拿地即开工”、分批施工验收及分户土地抵押。

 【地方政策】10月 30日，西安市住建局等三部门印发商品住房销售制度改

革实施意见，明确 8月 28日后新出让土地项目及已出让但尚未取得建设工

程规划许可证的项目优先现房销售；新项目申请预售须主体结构封顶，现房
销售定金原则上不超过总房价 5%。同时优化土地价款分期，6个月内缴纳
比例不低于 50%，余款原则上一年内缴清、最长可延至两年，并推行主办

银行、分户土地抵押及“拿地即开工”“交房即交证”等制度。
 【地方政策】10月 28日，南京印发《城市更新行动计划（2026—2030年）》，

未来 5年将实施六大行动 18项任务、共 511个项目。宜居家园方面，推动

老旧住房改造和危房动态清零，建设 50个体育公园、整治 300条街巷；产

业更新方面推进 35个老旧园区、厂区改造，并布局青年社区。同期计划改

造约 1100公里地下管网、提升约 50 公顷城市公园绿地，并以小规模、渐
进式方式推进历史文化街区更新。

 【地方政策】10月 26日，成都市住建局等三部门联合印发商品住房销售制
度改革实施意见，明确 8月 28日后新出让项目申请预售须主体结构封顶，

购房资金全部纳入监管；新出让土地有序推行现房销售，现房项目取得施工

许可证后可收取不超过总房价 5%的定金，并实行封闭监管。同时推行主办

下载日志已记录，仅供内部参考
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银行制，土地价款首付不低于 50%、余款最长两年内免息缴清，并支持分
期开发、分期验收及“竣工即交证”。

 【地方政策】10月 25日，合肥市房管局等五部门印发商品住房销售制度改
革实施意见，明确 8月 28日后新出让项目优先现房销售，实行预售的新项

目须主体结构封顶，预售资金实行全额、全过程监管；现房销售项目取得施

工许可证后可收取不超过总房价 5%的定金，并实行全额监管。同时推行主

办银行制、分户土地抵押，土地价款首付不低于 50%，余款最长两年内免
息缴清，并支持分期开发、分栋验收及“交房即发证”。

 【地方政策】10月 24日，苏州市住建局等三部门印发商品住房销售制度改

革实施意见，明确 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；现房销售定金原则上不

超过总房价 3%。同时规定新规项目个人按揭贷款须竣工备案后发放，土地

价款首付不低于 50%，余款最长可在两年内免息缴清，并推进“拿地即开
工”“交房即办证”。

图表 3：本周新闻汇总

类型 内容 来源 日期

中央政策

10月 28 日，央行披露三季度房地产贷款数据，三季度末人民

币房地产贷款余额 50.08 万亿元，同比下降 5.2%，前三季度减

少 1.9 万亿元。其中，房地产开发贷款余额 12.37 万亿元，同

比下降 9.1%，前三季度减少 8179 亿元；个人住房贷款余额

35.91 万亿元，同比下降 4.1%，前三季度减少 1.1 万亿元，房

地产信贷规模继续收缩。

央行 2026/10/28

地方政策

10月 30 日，长沙市住建局等三部门联合印发商品住房销售制

度改革实施意见，明确 8月 28日后新出让项目优先现房销

售，实行预售的新项目须主体结构封顶，预售资金实行全额监

管；现房销售项目取得施工许可证后可收取不超过总房价 5%的

定金，并实行全额监管。同时推行主办银行制度，土地价款半

年内缴纳不低于 50%、余款最长两年内免息缴清，并支持“拿

地即开工”、分批施工验收及分户土地抵押。

长沙市住建

局
2026/10/30

地方政策

10月 30 日，西安市住建局等三部门印发商品住房销售制度改

革实施意见，明确 8月 28 日后新出让土地项目及已出让但尚

未取得建设工程规划许可证的项目优先现房销售；新项目申请

预售须主体结构封顶，现房销售定金原则上不超过总房价 5%。

同时优化土地价款分期，6个月内缴纳比例不低于 50%，余款

原则上一年内缴清、最长可延至两年，并推行主办银行、分户

土地抵押及“拿地即开工”“交房即交证”等制度。

西安市住建

局
2026/10/30

地方政策

10月 28 日，南京印发《城市更新行动计划（2026—2030

年）》，未来 5年将实施六大行动 18项任务、共 511 个项

目。宜居家园方面，推动老旧住房改造和危房动态清零，建设

50个体育公园、整治 300 条街巷；产业更新方面推进 35 个老

旧园区、厂区改造，并布局青年社区。同期计划改造约 1100

公里地下管网、提升约 50 公顷城市公园绿地，并以小规模、

渐进式方式推进历史文化街区更新。

南京市政府 2026/10/28

地方政策

10月 26 日，成都市住建局等三部门联合印发商品住房销售制

度改革实施意见，明确 8月 28日后新出让项目申请预售须主

体结构封顶，购房资金全部纳入监管；新出让土地有序推行现

成都市住建

局
2026/10/26
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房销售，现房项目取得施工许可证后可收取不超过总房价 5%的

定金，并实行封闭监管。同时推行主办银行制，土地价款首付

不低于 50%、余款最长两年内免息缴清，并支持分期开发、分

期验收及“竣工即交证”。

地方政策

10月 25 日，合肥市房管局等五部门印发商品住房销售制度改

革实施意见，明确 8月 28 日后新出让项目优先现房销售，实

行预售的新项目须主体结构封顶，预售资金实行全额、全过程

监管；现房销售项目取得施工许可证后可收取不超过总房价 5%

的定金，并实行全额监管。同时推行主办银行制、分户土地抵

押，土地价款首付不低于 50%，余款最长两年内免息缴清，并

支持分期开发、分栋验收及“交房即发证”。

合肥市房管

局
2026/10/25

地方政策

10月 24 日，苏州市住建局等三部门印发商品住房销售制度改

革实施意见，明确 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；现房销售定金原则上不超过总房价 3%。同时规定新规项目

个人按揭贷款须竣工备案后发放，土地价款首付不低于 50%，

余款最长可在两年内免息缴清，并推进“拿地即开工”“交房

即办证”。

苏州市住建

局
2026/10/24

来源：央行，长沙市住建局，西安市住建局，南京市政府，成都市住建局，合肥市房管局，苏州市住建局，中泰证券研究所

3. 个股公告及新闻追踪

 【华发股份】10月 30日，华发股份披露 2026年三季报，前三季度实现营
业收入 341.11亿元，同比下降 34.08%，归母净利润亏损 64.37亿元；第
三季度单季营业收入 150.82亿元，同比增长11.29%，归母净利润亏损27.82
亿元，盈利仍明显承压。同日，珠海华发集团旗下华发投资控股拟向格力集

团、珠海交通控股集团出售珠海铧创投资控股部分股权，交易总对价 45.70
亿元，集团层面继续推进资产盘活与股权处置。

 【新城控股】10月 30日，新城控股披露对外担保进展，截至 9月末公司及

子公司实际担保余额 376.41 亿元，占最近一期经审计净资产的 48.55%，

较 2025年末净减少 6.45亿元；其中对子公司担保余额 361.52亿元，公司
无逾期对外担保。

 【城投控股】10 月 30 日，城投控股披露三季报，前三季度实现营业收入
35.63 亿元，同比下降 62.56%，归母净利润亏损 1.62 亿元，同比下降

156.58%；第三季度单季营收 7.21亿元，同比下降 79.89%，归母净利润亏

损 1.10 亿元。业绩下滑主要受房产项目竣工交付结转减少及房地产业务利

润下降影响。
 【中国建筑】10 月 30 日，中国建筑披露三季报，前三季度实现营业收入

1.34万亿元，同比下降 14.3%，归母净利润 287.14亿元，同比下降 24.8%；

新签合同额 3.29万亿元，同比微降 0.1%。同期公司新获 8个重大项目，合
同金额合计 299.3 亿元，其中房建项目 7 个、基础设施项目 1 个，进一步

补充在手订单。

 【万科】10月 29日，万科披露三季报，前三季度实现营业收入 1050亿元，
归母净亏损 239.44亿元，亏损规模同比收窄；开发业务按期交付 3.4万套，

盘活优化及新增产能 195亿元，经营服务业务全口径收入 438亿元。公司
仍处于经营修复和风险化解阶段。
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图表 4：本周公司公告
公司名称 内容 日期

华发股份

10月 30 日，华发股份披露 2026 年三季报，前三季度实现营业收入 341.11

亿元，同比下降 34.08%，归母净利润亏损 64.37 亿元；第三季度单季营业

收入 150.82 亿元，同比增长 11.29%，归母净利润亏损 27.82 亿元，盈利

仍明显承压。同日，珠海华发集团旗下华发投资控股拟向格力集团、珠海

交通控股集团出售珠海铧创投资控股部分股权，交易总对价 45.70 亿元，

集团层面继续推进资产盘活与股权处置。

2026/10/30

新城控股

10月 30 日，新城控股披露对外担保进展，截至 9月末公司及子公司实际

担保余额 376.41 亿元，占最近一期经审计净资产的 48.55%，较 2025 年末

净减少 6.45 亿元；其中对子公司担保余额 361.52 亿元，公司无逾期对外

担保。

2026/10/30

城投控股

10月 30 日，城投控股披露三季报，前三季度实现营业收入 35.63 亿元，

同比下降 62.56%，归母净利润亏损 1.62 亿元，同比下降 156.58%；第三季

度单季营收 7.21 亿元，同比下降 79.89%，归母净利润亏损 1.10 亿元。业

绩下滑主要受房产项目竣工交付结转减少及房地产业务利润下降影响。

2026/10/30

中国建筑

10月 30 日，中国建筑披露三季报，前三季度实现营业收入 1.34 万亿元，

同比下降 14.3%，归母净利润 287.14 亿元，同比下降 24.8%；新签合同额

3.29 万亿元，同比微降 0.1%。同期公司新获 8个重大项目，合同金额合计

299.3 亿元，其中房建项目 7个、基础设施项目 1个，进一步补充在手订

单。

2026/10/30

万科

10月 29 日，万科披露三季报，前三季度实现营业收入 1050 亿元，归母净

亏损 239.44 亿元，亏损规模同比收窄；开发业务按期交付 3.4 万套，盘活

优化及新增产能 195 亿元，经营服务业务全口径收入 438 亿元。公司仍处

于经营修复和风险化解阶段。

2026/10/29

来源：公司公告，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（10.23-10.29），中泰地产组跟踪的 38 个重点城市一手房合计成交
23252套，同比增速-19.1%，环比增速 6.6%；合计成交面积 240.4万平方
米，同比增速-12.2%，环比增速 16.7%。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-4.5%、-24.7%和-27.5%，环比增速为

17.7%、6.9%和-6.3%；一线城市、二线城市和三四线城市成交面积同比增
速为 11.2%、-23.8%和-10%，环比增速为 22.4%、15.4%和 12.4%。
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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

 本月至今（10.1-10.29），中泰地产组跟踪的 38个重点城市一手房合计成
交 76847套，同比增速-11.7%，环比增速-14.3%；合计成交面积 768.2万
平方米，同比增速-12.2%，环比增速-15.8%。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 2.9%、-25.8%和-8.4%，环比增速

为-24.3%、-6.4%和-7.3%；一线城市、二线城市和三四线城市成交面积同
比增速为 3.5%、-24.3%和-3.7%，环比增速为-19.2%、-15.1%和-12.6%。

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
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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） 23252 -19.1% 6.6% 20924
成交面积（万平） 240.4 -12.2% 16.7% 207

一线城市 套数（套） 8752 -4.5% 17.7% 8236
成交面积（万平） 72.1 11.2% 22.4% 65

二线城市 套数（套） 8369 -24.7% 6.9% 7015
成交面积（万平） 108.8 -23.8% 15.4% 89

三四线城市 套数（套） 6131 -27.5% -6.3% 5673
成交面积（万平） 59.5 -10.0% 12.4% 52

重点城市

北京 套数（套） 2487 23.2% 26.7% 2284
成交面积（万平） 18.7 16.3% 25.9% 18

上海 套数（套） 3177 15.4% 15.6% 3309
成交面积（万平） 26.9 21.3% 18.4% 28

广州 套数（套） 2606 -31.7% 10.7% 2316
成交面积（万平） 19.4 -4.0% 11.2% 15

深圳 套数（套） 482 -17.5% 31.0% 326
成交面积（万平） 7.1 12.3% 83.6% 4

杭州 套数（套） 430 -59.9% 51.4% 336
成交面积（万平） 7.6 -54.2% 58.0% 6

武汉 套数（套） 2104 -17.0% 63.1% 1558
成交面积（万平） 27.3 -5.0% 61.8% 19

成都 套数（套） 1405 -7.4% 0.9% 988
成交面积（万平） 27.3 -17.2% 15.7% 20

青岛 套数（套） 785 -50.5% -23.3% 973
成交面积（万平） 11.1 -41.6% -9.7% 13

温州 套数（套） 604 -66.7% 46.6% 834
成交面积（万平） 6.9 -42.0% 29.9% 9

宁波 套数（套） 410 17.8% 44.4% 312
成交面积（万平） 6.2 34.3% 67.6% 4

南宁 套数（套） 1256 -11.3% -20.6% 878
成交面积（万平） 10.4 -5.8% -25.9% 7

苏州 套数（套） 1086 -1.5% 11.6% 764
成交面积（万平） 8.6 -29.4% 2.5% 7

无锡 套数（套） - - - 172
成交面积（万平） - - - 2

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（10.23-10.29），中泰地产组跟踪的 16 个重点城市二手房合计成交

20614套，同比增速 7%，环比增速-3.9%；合计成交面积 201.7万平方米，

同比增速 4%，环比增速-7.3%。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-2.9%、14.1%和 3.8%，环比增速为-1.9%、-
5.9%和-0.7%；一线城市、二线城市和三四线城市成交面积同比增速为-4.1%、
12.9%和-9%，环比增速为-8.9%、-6.2%和-8.7%。
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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（10.1-10.29），中泰地产组跟踪的 16个重点城市二手房合计成
交 69192套，同比增速 15.9%，环比增速-7.4%；合计成交面积 681.3万平
方米，同比增速 14%，环比增速-7.9%。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 10.7%、15.9%和 23.8%，环比增速为-
16.5%、-2.1%和-7.6%；一线城市、二线城市和三四线城市成交面积同比增
速为 12.1%、13.6%和 17.7%，环比增速为-15.9%、-2.4%和-12.3%。
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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） 20614 7.0% -3.9% 17220
成交面积（万平） 201.7 4.0% -7.3% 170

一线城市 套数（套） 5539 -2.9% -1.9% 4917
成交面积（万平） 48.0 -4.1% -8.9% 43

二线城市 套数（套） 11132 14.1% -5.9% 9027
成交面积（万平） 116.8 12.9% -6.2% 94

三四线城市 套数（套） 3943 3.8% -0.7% 3275
成交面积（万平） 36.9 -9.0% -8.7% 33

重点城市

北京 套数（套） 4044 -3.0% 0.1% 3645
成交面积（万平） 33.7 -7.3% -2.2% 31

深圳 套数（套） 1495 -2.9% -6.9% 1272
成交面积（万平） 14.3 4.6% -21.7% 12

杭州 套数（套） 1022 11.2% 0.5% 855
成交面积（万平） 10.1 8.8% -10.9% 9

成都 套数（套） 5448 19.3% -7.0% 4192
成交面积（万平） 58.3 17.1% -7.6% 45

青岛 套数（套） 1326 28.2% -18.8% 1268
成交面积（万平） 13.2 27.0% -19.1% 13

厦门 套数（套） 633 11.2% -10.8% 524
成交面积（万平） 5.6 17.3% -9.9% 5

南宁 套数（套） 167 -74.2% 1.8% 216
成交面积（万平） 1.6 -74.1% 14.4% 2

苏州 套数（套） 1824 35.8% 9.2% 1343
成交面积（万平） 22.2 26.8% 13.2% 15

大连 套数（套） 712 5.5% -8.2% 629
成交面积（万平） 5.9 3.7% -10.7% 5

东莞 套数（套） 1059 -14.9% -7.8% 898
成交面积（万平） 9.1 -27.2% -11.5% 8

扬州 套数（套） 469 -8.4% -7.7% 428
成交面积（万平） 4.2 -14.9% -11.2% 4

佛山 套数（套） 1938 13.0% 4.0% 1575
成交面积（万平） 19.2 -4.2% -9.9% 17

衢州 套数（套） 199 77.7% 0.5% 165
成交面积（万平） 1.9 76.2% 4.1% 2

江门 套数（套） 278 29.9% 10.8% 210
成交面积（万平） 2.5 26.3% 9.6% 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（10.23-10.29），中泰地产组跟踪的 17 个重点城市商品房库存面积

17943.6万平方米，环比增速 0.2%，去化周期 171.7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 0.4%、0.1%、-
0.1%，去化周期分别为 119.1周、260周、250.1周。

下载日志已记录，仅供内部参考



行业定期报告

- 14 - 请务必阅读正文之后的重要声明部分

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

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 17944 0.17% 104.5 171.7 171.9
一线城市 7710 0.37% 64.7 119.1 120.2
二线城市 7568 0.06% 29.1 260.0 258.1

三四线城市 2666 -0.11% 10.7 250.1 243.1
重点城市

北京 1693 -0.57% 16.4 103.1 106.9
上海 3012 0.68% 28.7 105.0 104.7
广州 2600 0.62% 15.7 165.7 165.7
深圳 405 0.41% 3.9 103.2 106.2
杭州 637 0.35% 7.4 86.6 80.6
南京 2871 - - - -
南宁 837 - 7.8 106.6 107.6
福州 1241 - - - -
厦门 259 -1.41% 3.5 73.0 74.1
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宁波 280 -1.20% 4.0 70.4 74.4
苏州 1443 0.64% 6.4 226.3 227.6
温州 951 -0.20% 9.3 101.7 98.3
江阴 - - 1.1 - -
泉州 784 - - - -
莆田 394 -0.25% 0.3 1514.5 1394.5
宝鸡 356 - - - -
东营 182 - - - -

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（10.19-10.25），土地供给方面，本周供应土地 2754.8万平方米，同

比增速 4.2%；供应均价 1101元/平方米，同比增速-9%。土地成交方面，
本周成交土地 6372.6万平方米，同比增速 82.7%；土地成交金额 1228.3亿
元，同比增速 51.8%。本周土地成交楼面价 1928元/平方米，溢价率 0.7%。

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%、0.4%、

0.8%。

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
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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

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） （%）

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 29,248.33 64,346.33 673,000.00 70.00 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 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

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

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

保利发展 济南市 历下区 71,053.00 142,106.00 92,370.00 100.00 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

保利发展 东莞市 东莞市 67,802.96 142,386.22 326,578.00 100.00 2026-08-17
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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

招商蛇口 西安市 未央区 87,290.72 161,487.83 121,812.57 100.00 2026-09-02

招商蛇口 西安市 未央区 30,934.44 77,336.10 43,168.43 100.00 2026-09-02

越秀地产 广州市 天河区 34,718.70 72,909.27 248,095.00 100.00 2026-09-04

招商蛇口 青岛市 市北区 47,441.10 104,370.42 110,879.30 100.00 2026-09-10

招商蛇口 青岛市 市北区 7,504.20 21,762.18 22,453.52 100.00 2026-09-10

城建发展 北京市 昌平区 20,750.56 38,803.55 71,200.00 100.00 2026-09-22

城建发展 北京市 昌平区 28,512.12 53,317.66 98,800.00 100.00 2026-09-22

招商蛇口 苏州市 虎丘区 47,372.11 66,320.95 175,907.00 51.00 2026-09-24

招商蛇口 天津市 武清区 49,979.10 74,968.65 41,300.00 100.00 2026-09-28

滨江集团 杭州市 萧山区 27,546.00 60,601.20 186,503.00 100.00 2026-09-29

滨江集团 上海市 闵行区 9,000.08 16,200.14 11,016.00 33.33 2026-09-29

招商蛇口 上海市 闵行区 9,000.08 16,200.14 11,016.00 51.00 2026-09-29

滨江集团 上海市 闵行区 45,690.06 100,518.13 630,600.00 33.33 2026-09-29

招商蛇口 上海市 闵行区 45,690.06 100,518.13 630,600.00 51.00 2026-09-29

招商蛇口 上海市 杨浦区 18,557.31 44,537.54 292,050.00 60.00 2026-09-29

招商蛇口 沈阳市 大东区 107,123.68 214,247.36 95,125.83 100.00 2026-09-30

龙湖集团 沈阳市 大东区 65,297.86 91,417.00 42,417.49 50.00 2026-09-30
来源：WIND，中泰证券研究所

4.5 房地产行业融资分析
 本周（10.23-10.29）房地产企业合计发行信用债 177.98 亿元，同比增速

30.53%，环比增速 36.52%。本月至今房地产企业合计发行信用债 483.05
亿元，同比增速 16.43%，环比增速 94.81%。

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，多地现房销售制度细则持续落地，扩围至 15城。长沙、西安、合

肥、成都、苏州均进一步明确新出让项目优先现房销售、预售项目主体结构

封顶及购房资金监管等要求，南京同步发布城市更新行动计划，政策端持续
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推动住房供给模式转型与城市存量提质。本周周度一手房销售环比上升、同
比下降，二手房成交同比增长、环比下降，去化周期继续下降。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；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。
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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）。
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