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投资要点 

＃summary＃ 新房方面：本周 43 城整体新房成交面积相较去年同期变化+18%，环比+18%。

其中，一/二/三线新房成交面积同比+6%/+30%/+8%，环比+21%/+32%/+3%。 

二手房方面，本周的二手房市场中统计的 10 个城市成交套数同比变化+42%，

环比变化+84%。七月以来累计同比变化-17%，年初以来累计同比变化-16%。带

看量方面，本周同比-2%，环比+2%，7月以来同比-12%，年初以来同比-15%。  

 

1、新房成交情况： 

周度数据：本周 43 城整体新房成交面积相较去年同期变化+18%，环比+18%。

其中，一/二/三线新房成交面积同比+6%/+30%/+8%，环比+21%/+32%/+3%。 

7月以来（7月 1日至 7月 3日）：43城市新房成交面积同比+ 4%，其中，一

/二/三四线新房成交面积累计同比-12%/+32%/-22%。 

年初以来累计同比：全国 43 城新房成交套数累计同比下降 14%。其中一/二/

三线城市成交套数累计同比变化-22%/-8%/-18%。 

相较 2019 年周均：全国 43 城新房成交面积相较 2019 年周均上升 50%。其中

一/二/三线城市成交面积相较 2019年周均+37%/+67%/+37%。 

库存方面，本周统计的 15 个城市库存去化周期为 12.9 个月，较上周-0.7 个

月。其中一/二/三线库存分别变化-0.5/-0.7/-1.3个月。  

具体城市来看： 

一线城市，北京新房销售面积单周同比 2%，环比 67%，7月以来同比-41%，

年初以来同比-28%。上海新房销售面积单周同比 8%，环比 20%，7 月以来同

比-23%，年初以来同比-24%。深圳单周同比-10%，环比 9%，7月以来同比+3%，

年初以来同比-2%。广州单周同比 11%，环比+7%，7月以来同比+64%，年初以

来同比-21%。   

二线城市，南京新房销售面积单周同比 93%，环比 291%；杭州同比+59%，环

比 107%%；宁波同比 98%，环比 294%；成都同比 42%，环比 93%；苏州同比

+277%，环比-29%；武汉同比-48%，环比 0%；青岛同比+60%，环比 15%；济

南同比+46%，环比+15%；福州同比-48%，环比 65%。  

 

2、二手房成交情况：  

二手房方面，本周的二手房市场中统计的 10 个城市成交套数同比变化+42%，

环比变化+84%。七月以来累计同比变化-17%，年初以来累计同比变化-16%。带

看量方面，本周同比-2%，环比+2%，7月以来同比-12%，年初以来同比-15%。 

一线城市：本周一线城市（北京、深圳）二手房成交套数本周同比+72%，环比

+68%，七月以来累计同比+42%，年初以来累计同比+10%。成交价格方面，本周
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一线城市(北京、上海、深圳)环比+5%，相对年初+15%。挂牌价格调涨占比方

面，本周为 34%，相比上周+0百分点，相对年初+1百分点；带看量方面，本周

同比-5%，环比+13%，六月以来累计同比-18%，年初以来-20%。 

二线城市（杭州、南京、苏州、无锡、厦门、成都、青岛、佛山）：二手房成

交套数本周同比+31%，环比+92%，七月以来累计同比+1%，年初以来累计同比

-22%。二手房成交价格方面，本周环比+3%，相对年初+10%。挂牌价格调涨占

比方面，本周为 20%，相比上周+0百分点，相对年初-4百分点。带看量方面，

本周同比+16%，环比-10%，六月以来-3%，年初以来-6%。 

 

具体城市来看： 

（1） 北京 

二手房成交套数：北京二手房成交量本周同比+62%，环比+66%，七月以来累计

同比+37%，年初至今累计同比-4%。 

成交价格变动：本周环比+1.3%，相对年初+9%。 

二手房价格调涨占比；本周 13%，相比上周+0百分点，相对年初-1百分点。 

带看量：本周同比-18%，环比+27%，六月以来累计同比-22%，年初以来-24% 

（2）深圳 

二手房成交套数：深圳二手房成交量本周同比+89%，环比+70%，七月以来累计

同比+51%，年初至今累计同比+42%。 

成交价格变动方面：本周环比+8.5%，相对年初+20%。 

二手房价格调涨占比；本周 59%，相比上周+2百分点，相对年初-2百分点。 

带看量方面：本周同比-21%，环比+4%，六月以来累计同比-34%，年初以来累

计同比-33%。          

（3）上海 

二手房成交套数：上海 1-6月二手房成交套数累计同比-15%。 

成交价格变动方面：本周环比+8.0%，相对年初+15%。 

二手房价格调涨占比；本周 29%，相比上周-1 百分点，相对年初+6 百分点。 

带看量方面：本周同比+24，环比+5%，六月以来累计同比-4%，年初以来累

计同比-9%。              

坚定看好物业板块，持续强烈推荐机构物管龙头招商积余、深耕浙江多业态综

合稳健的南都物业、细分领域具特色的新大正等。 

看好布局三四线房企。我们认为未来三四线韧性仍然较强，有预期差。核心是

杠杆，是杠杆在三四线结构性的施加。银行在三四线放杠杆，三四线居民加杠

杆！详细请看《三四线的韧性系列一》。6月百强数据验证我们观点，2020年

6月单月，百强房企实现销售金额 14517亿元，同比增长 13.8%（5月为 12.2%），

环比增长 33.0%。6月单月实现销售面积 10371万方，同比增长 10.3%（5月为

7.1%），环比增长 33.6%。基本面持续复苏，单月销售同比增速提升，累计销

售同比降幅收窄。2020 年 1-6 月百强房企累计销售金额同比下降 2.7%，降幅

较 1-5 月的 7.9%明显缩窄；1-6 月百强房企累计销售面积同比下降 3.5%，降

幅较 1-5 月的 7.9%明显缩窄。市场持续复苏，与此前认为的累积需求释放和

居民购买力受损导致基本面下行预期有一些差异。 
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我们认为，当前核心决定力量很可能就是杠杆。全球共性和中国独特性共同决

定地产大周期，这样一个钱在买房子而非人在买房子大周期，这样一个过去超

预期未来仍将超预期的大周期。银行给地产加杠杆，经济增长中枢下行带来全

球共性大趋势。除全球共性外，两个中国加杠杆独特性也共同决定此周期。第

一，M2存量极为巨大，第二，存量按揭套数占比仍很低。详见《购房杠杆研究

系列四：为何地产基本面持续超预期？》。 

 

3、本周市场重要信息： 

行业信息： 

1) 6 月 30 日，克而瑞发布百强房企销售榜单。2020 年 6 月单月销售金额同比

增长 13.8%，1-6 月 TOP100 房企全口径销售金额同比下降 2.7%。 

2) 6月 30日，中指院报告显示，报告显示，上半年全国 300城土地市场整体

供应量增加 1%，成交量减少 11%，成交均价上涨 14%，溢价率下降 3个百分点，

前 6个月出让金总额 2.37万亿元，同比上涨 3%，其中，住宅类用地出让金占

比较 2019年上半年上涨近 1个百分点，达 88%。 

 

公司信息： 

【万科 A】2020 年 6 月，公司实现合同销售面积 501.5 万平方米，同比增加

2.49%，合同销售金额 733.7 亿元，同比增加 10.51%；销售均价 14630 元/平

方米，同比增加 7.83%。1-6月累计实现合同销售面积 2076.9万方，同比减少

3.40%；实现合同销售金额 3204.8亿元，同比减少 4.05%；销售均价 15431元

/平方米，同比下降 0.67%。 

【金地集团】7 月 2 日晚，公司发布 6 月经营数据，6 月实现签约面积 173.9

万方，同比增长 61.17%；实现签约金额 338.2亿元，同比增长 61.66%；1-6月

累计实现签约面积 484.9万方，同比增长 13.32%，实现签约金额 1016.3亿元，

同比增长 18.73%。 

【中南建设】公司房地产业务 2020 年 6 月份合同销售金额 257.0 亿元，比上

年同期增长 34.5%；销售面积 191.6 万平方米，比上年同期增长 32.3%。公司

2020 年 1-6 月份累计合同销售金额 813.7 亿元，比上年同期增长 0.2%；累计

销售面积 609.2万平方米，比上年同期减少 5.7%。 

投资建议：看好房地产大周期，也看好三四线预期差，持续推荐万科 A、保利地

产、金科股份、中南建设、招商积余、南都物业、蓝光发展等。同时认为地产产

业链相关标的也将受益。 

 

风险提示：大幅度收紧消费贷、按揭等居民杠杆。 
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图表 1、核心城市成交趋势 

  新房成交套数   二手房成交套数   合计成交套数 

 
06.28-07.05 

本月以来 年初至今  
06.28-07.05 

本月以来 年初至今  
06.28-07.05 

本月以来 年初至今 

  累计同比 累计同比   累计同比 累计同比   累计同比 累计同比 

北京 -15% -15% -27%  62% 37% -4%  31% 18% -12% 

上海 8% 8% -27%  / / /  / / / 

深圳 -8% -8% -3%  89% 51% 42%  54% 32% 26% 

            

济南 52% 52% 1%  / / /  / / / 

青岛 66% 66% 4%  57% 29% 7%  63% 53% 5% 

大连 #DIV/0! #DIV/0! /  #DIV/0! #DIV/0! /  #DIV/0! / / 

            

南京 130% 130% 34%  152% 91% 33%  141% 107% 33% 

无锡 -17% -17% -24%  34% 8% 1%  8% -4% -13% 

苏州 256% 256% 14%  -35% -45% -52%  63% 45% -23% 

杭州 57% 57% 12%  65% 17% -1%  60% 40% 6% 

合肥 -2% -2% -6%  / / /  / / / 

            

佛山 -13% -13% -41%  27% -1% -24%  -4% -10% -37% 

惠州 42% 42% -10%  / / /  / / / 

东莞 137% 137% 2%  / / /  / / / 

厦门 / 13% /  64% 15% -31%  35% 14% -20% 

            

武汉 -35% -35% -48%  / / /  / / / 

成都 32% 32% 3%  -23% -44% -57%  12% -2% -23% 

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 
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图表 2、核心城市价格与客源趋势 

 

  

成交价（万元） 
 

新增客源量（万人）  价格调涨占比（%） 

06.21-

06.28 

06.29-

07.05 
环比  

06.21-

06.28 

06.29-

07.05 
环比 

 
06.21-

06.28 

06.29-

07.05 

相对上

周变动

百分点 

北京 6.2  6.3  1%  1.8  2.2  27%  13% 13% 0% 

上海 5.2  5.5  7%  2.2  2.3  5%  30% 29% -1% 

深圳 7.2  7.8  8%  0.7  0.7  4%  57% 59% 2% 

            

天津 2.4  2.6  5%  0.6  0.6  13%  8% 7% -1% 

石家庄 1.5  1.4  -6%  0.2  0.1  -6%  17% 13% -4% 

廊坊 1.9  1.8  -2%  0.0  0.0  -26%  12% 11% -1% 

            

济南 1.8  1.8  1%  0.2  0.2  -1%  13% 11% -2% 

青岛 2.3  2.0  -13%  0.3  0.3  0%  16% 13% -3% 

烟台 1.2  1.2  -1%  0.2  0.2  4%  18% 14% -4% 

郑州 1.4  1.4  3%  1.4  1.5  5%  13% 13% 0% 

沈阳 1.3  1.3  -3%  0.4  0.4  4%  27% 26% -1% 

大连 1.6  1.7  1%  0.9  0.9  -2%  21% 23% 2% 

            

南京 3.6  3.7  2%  0.4  0.4  -1%  27% 27% 0% 

无锡 2.0  2.2  8%  0.1  0.1  -10%  32% 33% 1% 

苏州 2.8  3.1  13%  0.3  0.3  9%  13% 14% 1% 

杭州 3.9  3.8  -2%  0.4  0.4  6%  21% 21% 0% 

合肥 1.7  1.8  1%  0.3  0.3  1%  22% 21% -1% 

            

惠州 1.1  1.1  3%  0.1  0.1  9%  52% 51% -1% 

东莞 2.3  2.3  0%  0.1  0.1  2%  85% 86% 1% 

厦门 4.1  4.4  8%  0.1  0.0  -14%  17% 16% -1% 

            

武汉 2.0  2.1  2%  0.4  0.4  -6%  13% 13% 0% 

长沙 1.1  1.1  -2%  0.1  0.1  5%  18% 24% 6% 

重庆 1.4  1.4  1%  0.9  0.8  -11%  17% 16% -1% 

成都 1.7  1.7  2%  2.5  2.3  -8%  14% 15% 1% 

西安 1.6  1.7  2%  0.5  0.5  -3%  22% 23% 1% 

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 
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图表 3、全国新房销售与成交面积情况 

  套数 面积 累计面积 环比 同比 累计同比 

汇总 

全国 70597 777 11457 18% 18% -14% 

一线 8024 89 1383 21% 6% -22% 

二线 31919 375 5098 32% 30% -8% 

三线 30654 313 4976 3% 8% -18% 

一线（4） 

北京 1476 18 271 67% 2% -28% 

上海 3021 34 547 20% 8% -24% 

广州 2787 30 387 7% 11% -21% 

深圳 740 7 177 9% -10% -2% 

二线（10) 

青岛 3982 47 683 15% 60% 3% 

济南 2419 31 510 15% 46% -1% 

杭州 3179 38 453 107% 59% 16% 

南京 2842 33 452 291% 93% 31% 

宁波 3932 45 354 294% 98% -12% 

福州 340 3 95 65% -48% -31% 

长春 1980 21 360 10% -15% -31% 

武汉 4191 47 542 0% -48% -47% 

成都 4114 52 1047 93% 42% 6% 

苏州 4940 59 605 -29% 277% 14% 

三线

（26） 

泰安 536 6 98 55% -1% -22% 

扬州 139 2 96 -67% -46% -23% 

镇江 1510 18 286 30% 10% -29% 

江阴 637 8 139 -37% 19% -8% 

温州 5939 68 454 33% 189% 8% 

无锡 1076 13 262 -5% -18% -26% 

芜湖 561 6 88 45% -30% -4% 

泰州 0 0 35 -100% -100% -16% 

淮安 754 9 214 -15% -16% -18% 

常州 3371 10 197 -22% -65% -50% 

金华 1051 11 99 127% 96% -1% 

连云港 1623 19 285 97% 18% -5% 

绍兴 432 6 121 91% -2% -6% 

盐城 0 0 157 -100% -100% -17% 

东莞 2245 26 264 -2% 144% 4% 

惠州 1001 12 120 -10% 95% -10% 

韶关 293 3 83 -14% 43% 6% 

珠海 0 0 135 -100% -100% -46% 

佛山 5160 46 745 -8% 7% -20% 

汕头 0 0 43 -100% -100% -68% 

江门 317 4 61 7% -2% 28% 

泉州 636 5 111 -19% -32% -38% 

莆田 561 7 77 171% -50% -28% 

岳阳 480 6 99 37% 39% 5% 

柳州 1357 16 320 -54% 67% 2% 

赣州 975 13 386 -8% -1% -13% 

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 
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图表 4、一线城市二手房价格调涨占比（%） 图表 5、一线城市二手房成交量累计同比（%） 

  

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

 

 

图表 6、二线城市二手房价格调涨占比（%） 图表 7、二线城市二手房成交量累计同比（%） 

  

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 
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a、北京 
 

图表 8、北京二手房成交量累计同比（%） 图表 9、北京挂牌价变化（%） 

  

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图表 10、北京价格调涨占比（%） 图表 11、北京新增客源 

  

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图表 12、北京价格调涨占比与成交量（%，套） 

 

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 
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b、上海 
 

图表 13、上海二手房成交量累计同比（%） 图表 14、上海挂牌价变化（%） 

  

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图表 15、上海价格调涨占比（%） 图表 16、上海新增客源 

  

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图表 17、上海价格调涨占比与成交量（%，套） 

 

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 
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c、深圳 

 

图表 18、深圳二手房成交量累计同比（%） 图表 19、深圳挂牌价价变化（%） 

  

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图表 20、深圳价格调涨占比（%） 图表 21、深圳新增客源 

  

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图表 22、深圳价格调涨占比与成交量（%，套） 

 

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 
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d、杭州 

 

图表 23、杭州二手房成交量累计同比（%） 图表 24、杭州挂牌价变化（%） 

  

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图表 25、杭州价格调涨占比（%） 图表 26、杭州新增客源 

 
 

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图表 27、杭州价格调涨占比与成交量（%，套） 

 

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 
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e、南京 

 

图表 28、南京二手房成交量累计同比（%） 图表 29、南京挂牌价变化（%） 

  

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图表 30、南京价格调涨占比（%） 图表 31、南京新增客源 

  

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图表 32、南京价格调涨占比与成交量（%，套） 

 

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 
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f、苏州 

 

图表 33、苏州二手房成交量累计同比（%） 图表 34、苏州挂牌价变化（%） 

  

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图表 35、苏州价格调涨占比（%） 图表 36、苏州新增客源 

  

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图表 37、苏州价格调涨占比与成交量（%，套） 

 

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 
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g、成都 

 

图表 38、成都二手房成交量累计同比（%） 图表 39、成都均价变化（%） 

  

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图表 40、成都价格调涨占比（%） 图表 41、成都新增客源 

  

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图表 42、成都价格调涨占比与成交量（%，套） 

 

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 
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h、厦门 

 

图表 43、厦门二手房成交量累计同比（%） 图表 44、厦门均价变化（%） 

  

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图表 45、厦门价格调涨占比（%） 图表 46、厦门新增客源 

  

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图表 47、厦门价格调涨占比与成交量（%，套） 

 

资料来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

 

-200%

-100%

0%

100%

200%

300%

400%

500%

w
ee

k
1

w
ee

k
4

w
ee

k
7

w
ee

k
1

0

w
ee

k
1

3

w
ee

k
1

6

w
ee

k
1

9

w
ee

k
2

2

w
ee

k
2

5

w
ee

k
2

8

w
ee

k
3

1

w
ee

k
3

4

w
ee

k
3

7

w
ee

k
4

0

w
ee

k
4

3

w
ee

k
4

6

w
ee

k
4

9

w
ee

k
5

2

2018年 2019年 2020年

-30%

-10%

10%

30%

50%

w
ee

k
1

w
ee

k
4

w
ee

k
7

w
ee

k
1

0

w
ee

k
1

3

w
ee

k
1

6

w
ee

k
1

9

w
ee

k
2

2

w
ee

k
2

5

w
ee

k
2

8

w
ee

k
3

1

w
ee

k
3

4

w
ee

k
3

7

w
ee

k
4

0

w
ee

k
4

3

w
ee

k
4

6

w
ee

k
4

9

w
ee

k
5

2

2018年变动

2019年初至今累计变动

2020年初至今累计变动

0

10

20

30

40

50

60

w
ee

k
1

w
ee

k
4

w
ee

k
7

w
ee

k
1

0

w
ee

k
1

3

w
ee

k
1

6

w
ee

k
1

9

w
ee

k
2

2

w
ee

k
2

5

w
ee

k
2

8

w
ee

k
3

1

w
ee

k
3

4

w
ee

k
3

7

w
ee

k
4

0

w
ee

k
4

3

w
ee

k
4

6

w
ee

k
4

9

w
ee

k
5

2

2018年 2019年 2020年

%

0

2000

4000

6000

8000

0%

20%

40%

60%

80%

100%

2
0
1

5
-0

7

2
0
1

5
-1

1

2
0
1

6
-0

3

2
0
1

6
-0

7

2
0
1

6
-1

1

2
0
1

7
-0

3

2
0
1

7
-0

7

2
0
1

7
-1

1

2
0
1

8
-0

3

2
0
1

8
-0

7

2
0
1

8
-1

1

2
0
1

9
-0

3

2
0
1

9
-0

7

2
0
1

9
-1

1

2
0
2

0
-0

3

调涨小区占比（MA3）

二手房成交量（套，右轴，MA3）

27258847/47054/20200706 21:55



 

请务必阅读正文之后的信息披露和重要声明 
                                   - 16 - 

行业投资策略报告 
 

 

投资建议：看好房地产大周期，也看好三四线预期差，持续推荐万科 A、保利地

产、金科股份、中南建设、招商积余、南都物业、蓝光发展等。同时认为地产产

业链相关标的也将受益。 

风险提示：大幅度收紧消费贷、按揭等居民杠杆  
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