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月基本面继续转弱、多地发布

二轮土拍新规 
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本周地产板块涨幅超 5%，近 1 月板块大幅跑赢大盘：本周大盘小幅

上涨 0.33%，地产板块表现回暖，涨幅超 5%，28 个行业中排名第 5 位，

仅次于采掘、公用事业、建筑及钢铁。近 1 月地产板块触底回升，月涨幅

超 9%，大幅跑赢大盘。板块估值方面，本周板块 PE 及 PB 估值回升至 9.82X

及 0.97X，PE 及 PB 估值相对全部 A 股折价幅度均为 49%，若剔除银行股

折价分别为 64%及 63%，近期板块估值有所回升但仍处于底部区域。 

个股方面，本周板块涨幅前五为中天金融、京投发展等，中天金融发

布公告筹划将中天城投 100%股权转让给佳源创盛，京投发展受益北京交

易所概念；跌幅前五为阳光股份、万业企业等，阳光股份前期涨幅较大本

周回调，万业企业大基金股东拟减持。本周主要公司表现分化，滨江、金

地涨幅靠前超 10%，滨江获控股股东增持，此外保利、新城、华侨城表现

同样领先，而恒大、融创、恒大物业等跌幅靠前。 

8 月销售出炉、住建部发布防止大拆大建通知、多地发布二轮土拍新

规等： 

1）8 月，TOP100 房企单月实现销售操盘金额 7745.7 亿元，同比下

降 20.7%、环比下降 10.7%。从累计业绩表现来看，1-8 月百强房企累计

销售操盘金额较 2019 年和去年同期分别增长 29.1%和 21.6%，增速自二

季度以来也呈持续放缓趋势。2）住建部发布《关于在实施城市更新行动中

防止大拆大建问题的通知》提出：原则上城市更新单元（片区）或项目内

拆除建筑面积不应大于现状总建筑面积的 20%；城市更新单元（片区）或
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项目居民就地、就近安置率不宜低于 50%；城市住房租金年度涨幅不超过

5%等。3）北京、深圳、重庆、武汉等地发布二轮土拍新规，大部分城市

都限制了溢价率水平，增加了“竞品质”等环节。 

重点城市新房成交同比连降 7 周，降幅有所收窄：成交上，本周重点

27 城新房成交量同比继续回落，连降 7 周，但降幅有所收窄，成交量同样

连续 7 周低于周均水平，成交滚动月同比降 20.2%，相比 7 月降幅迅速扩

大，累计来看年初至今累计升 29.0%，升幅持续回落。本周一线成交同比

转正，周成交连续两周维持在周均水平以上，而重点二三线同比继续下降，

两者均连降 7 周，周成交量持续低于周均水平。年初至今一二三线累计同

比分别为 48.3%/35.8%/16.4%，累计升幅继续回落。供给上，重点 10 城

新增供给同比连降两周后本周转升，滚动月同比降 18.0%，降幅相比 7 月

继续扩大，年初至今累计升 10.1%，累计表现与上周末基本持平。截至本

周末狭义去化周期 9.98 个月，去化周期连续扩大两周。本周重点一三线新

增供给同比转升且升幅较大，而二线持续为负，年初至今累计同比分别为

18.9%/4.8%/5.8%，本周一三线均有改善。截止本周末一二三线去化周期

6.55/6.19/16.61 个月，除二线外本周一三线去化周期均有扩大，总体来看

重点一二线城市去化周期均维持相对较低的水平。 

维持“强于大市”评级：基本面来看，重点跟踪的 27 城交投持续偏

弱，新房成交量同比继续回落，连降 7 周，成交量连续 7 周低于周均水平，

滚动月同比降 20.2%，相比 7 月降幅迅速扩大。从主要房企 8 月销售数据
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来看单月同比表现同样快速转弱，降幅基本都达到两位数。从政策面来看，

多地出台了二批次土拍新规，大部分城市都限制了溢价率水平，增加了“竞

品质”等环节。在基本面下行压力较大的背景下，政策面边际收紧的紧迫

性预计将有所趋缓，但考虑到重点城市去化周期处于相对较低的位置，政

策明显放松的可能性或许也不会很大，基调预计依然以三稳为主。二级市

场方面，我们推荐两条主线 1）财务相对稳健、运营能力领先的优质房企，

万科及保利，2）快速发展的物业相关公司碧桂园服务、永升生活服务、华

润万象生活（未覆盖）、招商积余（未覆盖）等，对优质个股可适当积极一

些。 

风险提示：疫情发展超出预期、调控及信贷政策超出预期、房产税出

台超出预期、销售回暖不及预期。 
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