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  推荐（维持） 

——样本城市周度高频数据全追踪 
 

周期/房地产  

一、核心要点 
图 1：样本城市新房及二手房网签面积同比（截至 10月 29日） 

 
 
 
表 1：样本城市新房及二手房网签面积同比（截至 10月 29日） 

新房（10 月 1 日-10 月 29 日） 二手房（10 月 1 日-10 月 29 日） 
城市能级 同比 较 9 月 城市能级 同比 较 9 月 
样本城市 
（39 城） -12% -持平 0 PCT 样本城市 

（16 城） +16% 转正 +17 PCT 

一线城市 
（4 城） +4% +收窄 +2 PCT 一线城市 

（2 城） +18% +扩大 +14 PCT 

二线城市 
（10 城） -21% -扩大 -1 PCT 二线城市 

（4 城） +10% 转正 +23 PCT 

三线城市 
（25 城） -10% -收窄 +3 PCT 三线城市 

（10 城） +2% +扩大 +10 PCT 

资料来源：Wind、房管局、招商证券等 

前瞻及佐证指标： 
二手及租金价格：2026 年 9 月，北京、上海、深圳二手成交价格环比上升，
广州二手成交价格环比下降；北京、上海、广州、深圳租金均环比下降；北京、
上海、广州、深圳租金回报率均环比下降； 
二手带看人数：2026年 10月，12个样本城市平均带看人数同比从 9月的-6%
转正至+5%； 
流动性前瞻：根据招商证券房地产组流动性前瞻指标判断，2026年 10月，宏
观层面流动性环比宽松力度收窄，同比宽松力度扩大； 
挂牌量：2026年 9月，49个样本城市二手房存续挂牌总套数环比+0.8%。 
周观点：综合考虑：（1）市场前期已经逐步定价房地产政策预期，或已提前
部分兑现股票的“赔率”空间、（2）本次贴息一定程度上起到了降低购房成本的
作用，但另一方面或也使得部分投资人降低对短期内按揭利率调整等其他降成
本类政策出台的预期、（3）“惠民生”定调下，本次贴息政策主要聚焦支持刚需
群体，而房企拿地集中的高能级城市改善项目难以受益、（4）近期北京、上
海相继出台《关于完善商品住房销售制度的通知》实施意见，虽然给出了过渡
期安排，但在 8月 28日后公告的新出让项目中均严格落实“8.28”新政规定，土
地分期方案（拿地后首笔土地款 50%，剩余 50%两年内缴清）与过往部分城
市现房销售试点地块类似，回补条件整体符合市场预期等因素，判断当前房地
产板块股票进一步上行的“赔率”空间或相对有限。在综合考虑部分投资人在政
策出台后交易进一步增量政策预期带来胜率提高预期的可能下，板块波动或放
大。 
风险提示：总购房需求改善进程不及预期，二手房挂牌量下降不及预期，新房

去化不及预期，房企拿地力度不及预期等。 

 

行业规模 
   占比% 

股票家数（只） 254 4.9 
总市值（十亿元） 2240.9 2.3 
流通市值（十亿元） 2131.3 2.4 
 

 

 

 

  

 行业指数 
 % 1m 6m 12m 

绝对表现 -11.6 -17.4 -21.5 
相对表现 -3.1 -0.3 -6.1 
 

 

 

 
   

 资料来源：公司数据、招商证券 
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二、新房网签：同比持平，环比处于近 5年同期较低水平 

图 2：10月 1日-29日整体样本城市新房网签面积同比降幅基本持平，贸易五省样本城市新房网签面积同比降幅收窄 

 
资料来源：统计局、房管局、招商证券；注：“贸易五省”指进出口总额排名前 5的省份和直辖市，即广东省、江苏省、浙江省、上海市
和北京市，图中贸易五省新房网签数据中包括 19个样本城市数据 

 

图 3：10月 1日-29日整体样本城市和贸易五省样本城市新房网签面积环比均处于近 5年同期较低水平 

 
资料来源：房管局、招商证券 
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三、二手房网签：同比转正，环比处于近 5年同期中间水平 
图 4：10月 1日-29日整体样本城市二手房网签面积同比转正，贸易五省样本城市二手房网签面积同比增幅扩大 

 
资料来源：房管局、招商证券；注：“贸易五省”指进出口总额排名前 5的省份和直辖市，即广东省、江苏省、浙江省、上海市和北京市，
图中贸易五省二手房网签数据包括 11个样本城市数据 

 

图 5：10月 1日-29日整体样本城市和贸易五省样本城市二手房网签面积环比均处于近 5年同期中间水平 

 
资料来源：房管局、招商证券 
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四、滚动网签：新房日均网签面积低于去年同期水平，二手房日均网签面积

高于去年同期水平 
图 6：新房日均网签面积低于 2020-2025年同期水平；二手房日均网签面积高于 2020-2023年、2025年同期水平，
低于 2024年同期水平 

 
资料来源：房管局、招商证券 
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五、拿地：1-10月成交建面同比降幅较 1-9月收窄，成交楼面均价同比增幅
较 1-9月收窄 
图 7：2026年 1-10月，全国土地成交建面同比降幅较 1-9月收窄 13 PCT至-11%，成交楼面均价同比增幅较 1-9月
收窄 1%至+4% 

  
资料来源：中指研究院、招商证券   

备注：拿地数据范畴包括住宅用地、综合用地（含住宅）以及商业/办公用地 

 

图 8：2026年 10月，推出建面同比转负，成交建面同比转正；流拍率较上月下降 18.5 PCT至 1.3% 

 
资料来源：中指研究院、招商证券   

备注：拿地数据范畴包括住宅用地、综合用地（含住宅）以及商业/办公用地 
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图 9：2026年 10月，全国成交楼面均价同比增幅收窄；土地溢价率较上月下降 4.6 PCT至 1.5% 

 
资料来源：中指研究院、招商证券   

备注：拿地数据范畴包括住宅用地、综合用地（含住宅）以及商业/办公用地 

 

图 10：2026年 10月，全国土地出让金同比从 9月的-18.8%转正至+70.2% 

 
资料来源：统计局、中指研究院、招商证券   

备注：拿地数据范畴包括住宅用地、综合用地（含住宅）以及商业/办公用地 

 
  

下载日志已记录，仅供内部参考



 

敬请阅读末页的重要说明 7 
 
 

 行业定期报告 
 

六、库存：9月推盘未售去化周期较 8月上升 
图 11：最新一期，拿地未售、开工未售库存较 8月下降，推盘未售口径库存较 8月上升；拿地未售、推盘未售口径
去化周期较 8月上升，开工未售口径去化周期较 8月下降 

 
资料来源：拿地未售数据来自中指研究院（300城）；开工未售数据来自统计局（全国）；推盘未售数据来自 CRIC（80城）；招商证
券（备注：去化周期公式=库存/近 12个月平均销量） 

 

图 12：2026年 9月，一线、二线、三四线推盘未售库存和去化周期均较上月上升 

 
资料来源：CRIC、招商证券 
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七、前瞻及佐证：10月样本 12城二手带看人数同比转正 
图 13：2026年 9月，居民新增存款趋势同比降幅收窄，居民存款余额趋势同比增幅收窄 

 
资料来源：Wind、招商证券 

 

图 14：2026年 9月，居民新增中长期贷款趋势项同比降幅扩大，新增中长期贷款趋势项同比降幅收窄 

 
资料来源：中国人民银行、统计局、招商证券 

 

图 15：2026年 9月，北京、上海、深圳二手成交价格环比上升，广州二手成交价格环比下降；北京、上海、广州、
深圳租金均环比下降；北京、上海、广州、深圳租金回报率均环比下降 

 
资料来源：统计局、中原地产、招商证券 

 

下载日志已记录，仅供内部参考



 

敬请阅读末页的重要说明 9 
 
 

 行业定期报告 
 

图 16：2026年 10月，12个样本城市平均带看人数同比从 9月的-6%转正至+5% 

 
资料来源：贝壳、招商证券； 

备注：12个样本城市包括广州、深圳、杭州、成都、天津、长沙、南京、济南、青岛、沈阳、大连和厦门 

 

图 17：根据招商证券房地产组货币活化指数观察，货币活化指数（M1/M2口径，2026年 9月）较上月下降 

 
资料来源：中国人民银行、统计局、招商证券 

 

图 18：根据招商证券房地产组流动性前瞻指标判断，2026年 10月，宏观层面流动性环比宽松力度收窄，同比宽松
力度扩大 

 
资料来源：Wind、招商证券 
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图 19：2026年 9月，49个样本城市二手房存续挂牌总套数环比+0.8% 

 
资料来源：榆叶飞云、招商证券 
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分析师承诺 
负责本研究报告的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人的研究观点。本人薪酬的
任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。  
 

评级说明 
报告中所涉及的投资评级采用相对评级体系，基于报告发布日后 6-12个月内公司股价（或行业指数）相对同期当地
市场基准指数的市场表现预期。其中，A股市场以沪深 300指数为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以
标普 500指数为基准。具体标准如下： 
 
股票评级 
强烈推荐：预期公司股价涨幅超越基准指数 20%以上 
增持：预期公司股价涨幅超越基准指数 5-20%之间 
中性：预期公司股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 
减持：预期公司股价表现弱于基准指数 5%以上 
 
行业评级 
推荐：行业基本面向好，预期行业指数超越基准指数 
中性：行业基本面稳定，预期行业指数跟随基准指数 
回避：行业基本面转弱，预期行业指数弱于基准指数 
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