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[Table_QuotePic] 行业相对指数表现 

 

数据来源：聚源数据 

 

基础数据  

[Table_BaseData]  股票家数 100  

行业总市值（亿元） 15,193.60  

流通市值（亿元） 14,602.72  

行业市盈率 TTM 68.3  

沪深 300市盈率 TTM 14.0  
 

 

相关研究  

[Table_Report]  1. 房地产行业周报（9.8-9.12）：新房环

比提速上扬，二手房市场加速回暖  

(2025-09-16) 

2. 房地产行业周报（9.1-9.7）：新房成交

面积环比+9.7%，关注金九提振  

(2025-09-10) 

3. 房地产行业周报（8.25-8.31）：中报披

露结束，多地调整住房公积金政策  

(2025-09-03) 

4. 房地产行业周报（8.18-8.24）：新房成

交面积下滑，中报披露高峰将至  

(2025-08-26) 

 

 
  

[Table_Summary]  本周房地产行业表现较强。本周（9.15-9.19），申万房地产板块上涨 0.7%，

跑赢沪深 300指数 1.2pp（沪深 300下跌 0.4%）；交易额 1969.2亿元，环比

19.3%。从个股涨跌幅来看，上周香江控股、首开股份、沙河股份等个股涨幅

显著。福星股份、ST中迪、苏宁环球等个股跌幅显著。 

 43 城新房成交面积同比+15.2%，环比+26.6%；14 城二手房成交面积同比

+18.3%，环比+22.8%。截至 9/19，9月 43城新房累计成交面积同比+15.2%，

环比 8月+26.6%，全年累计同比-11.9%。其中，一线城市 9月成交同比+15%，

环比+37%，全年累计同比-5.1%。二线城市 9月成交同比+21.2%，环比 +18%，

全年累计同比-12.9%。三四线城市 9月成交同比-0.4%，环比+43.1%，全年累

计同比-17.4%。截至 9/19，9月 14城二手房累计成交面积同比+18.3%，环比

8 月同期+22.8%，全年累计同比+5.9%。 

 17城商品房库存面积环比+0.3%，去化周期 160.2周；100大中城市供应土地

面积同比-23.9%，成交土地面积同比-15.3%。截至 9/18，17 个重点城市商品

房库存面积 18931.8万平方米，较上周（9/11）环比提升+0.3%，去化周期 160.2

周。上周（9.8-9.14），供应土地 2361.2 万平方米，同比-23.9%；供应均价

2049 元/平方米，同比+16.4%；成交土地 1766.9 万平方米，同比-15.3%；土

地成交金额225亿元，同比-44.7%。上周土地成交楼面价 1274元，溢价率2.2%。 

 政策方面，9月 15日，苏州市政府印发关于苏州市发展保障性租赁住房的实施

办法，自 2025年 10月 9日起施行，有效期至 2030年 10月 8日。9月 19日，

上海市财政局、国家税务总局上海市税务局发布《关于优化调整本市个人住房

房产税试点有关政策的通知》。持有本市居住证满 3年并在本市工作生活的购

房人，在本市新购住房，且该住房属于家庭第一套住房的，暂免征收房产税。 

 公司方面，津投城开（600322）调整对重大资产重组方案为“重大资产出售方

案”，即置出房地产业务及相关资产、负债，保留物业管理、租赁业务。新大

正（002968）正在筹划发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金事项暨关

联交易事项，交易的标的资产为嘉信立恒设施管理（上海）有限公司的不低于

51%股权。华侨城 A（000069）董事长张振高先生已达法定退休年龄，副董事

长及总裁刘凤喜先生因工作调动离任。 

 行业阶段性企稳，宽松政策有望持续释放，看好经营稳健的优质房企。建议关

注：1）开发：华润置地（1109.HK）、龙湖集团（0960.HK）；2）商业：中

国国贸（600007.SH）；3）物企：保利物业（6049.HK）、华润万象生活（1209.HK）、

中海物业（2669.HK）、万物云（2602.HK）、新大正（002968.SZ）。 

 风险提示：销售恢复不及预期风险；政策效果不及预期风险；行业流动性风险。 
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1 行情回顾 

本周（9.15-9.19），申万房地产板块上涨 0.7%，跑赢沪深 300 指数 1.2pp（沪深 300

下跌 0.4%）；交易额 1969.2 亿元，环比 19.3%。从个股涨跌幅来看，上周香江控股、首开

股份、沙河股份等个股涨幅显著。福星股份、ST中迪、苏宁环球等个股跌幅显著。 

图 1：近一年申万地产板块相对沪深 300 走势 

 
数据来源：ifind，西南证券整理 

图 2：本周涨幅显著个股  图 3：本周跌幅显著个股 

 

 

 
 

 
数据来源：ifind，西南证券整理  数据来源：ifind，西南证券整理 
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2 基础数据 

43 城新房成交面积同比+15.2%，环比+26.6%。截至 9/19，9 月 43 城新房累计成交面

积同比+15.2%，环比 8月+26.6%，全年累计同比-11.9%。其中，一线城市 9 月成交同比+15%，

环比+37%，全年累计同比-5.1%。二线城市 9 月成交同比+21.2%，环比 +18%，全年累计

同比-12.9%。三四线城市 9 月成交同比-0.4%，环比+43.1%，全年累计同比-17.4%。 

图 4：43 城商品房成交面积（万方，MA7） 

 

数据来源：wind，西南证券整理 

注：43 城包括一线城市（北京、上海、广州、深圳），二线城市（杭州、南京、武汉、成都、青岛、苏州、济南、
宁波、佛山、东莞、惠州、南宁），三四线城市（扬州、韶光、江阴、嘉兴、温州、金华、泉州、柳州、绍兴、台州、

常德、江门、莆田、肇庆、泰安、芜湖、宝鸡、舟山、池州、海门、宿州、玉林、龙岩、娄底、荆门、云浮、吉安）。 

14 城二手房成交面积同比+18.3%，环比+22.8%。截至 9/19，9 月 14 城二手房累计成

交面积同比+18.3%，环比 8 月同期+22.8%，全年累计同比+5.9%。 

图 5：14 城二手房成交面积（万方，MA7） 

 

数据来源：wind，西南证券整理 

注：14 城包括北京、深圳、杭州、成都、青岛、厦门、南宁、苏州、南京、东莞、扬州、佛山、金华和江门。 
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17 城商品房库存面积环比+0.3%，去化周期 160.2 周。截至 9/18，17 个重点城市商品

房库存面积 18931.8 万平方米，较上周（9/11）环比提升+0.3%，去化周期 160.2 周。其中，

一线城市库存面积 8252 万平方米，环比+0.5%，去化周期为 126.8 周；二线城市库存面积

7532.8 万平方米，环比+0.2%，去化周期为 210.1 周；三四线城市库存面积 3147 万平方米，

环比-0.2%，去化周期为 182.3 周。 

图 6：17 城库存面积及去化周期  图 7：一线城市库存面积及去化周期 

 

 
 
 

 
数据来源：wind，西南证券整理 

注：17城包括一线城市（北京、上海、广州、深圳），二线城市（杭州、
南京、南宁、福州、厦门、宁波、苏州），三四线城市（江阴、温州、

泉州、莆田、宝鸡、东营）。 

 

数据来源：wind，西南证券整理 

 

图 8：二线城市库存面积及去化周期  图 9：三四线城市库存面积及去化周期  

 

 
 
 

 
数据来源：wind，西南证券整理  数据来源：wind，西南证券整理 

100 大中城市供应土地面积同比 -23.9%，成交土地面积同比 -15.3%。上周（9.8-9.14），

供应土地 2361.2 万平方米，同比-23.9%；供应均价 2049 元/平方米，同比+16.4%；成交土

地 1766.9 万平方米，同比-15.3%；土地成交金额 225 亿元，同比-44.7%。上周土地成交楼

面价 1274 元，溢价率 2.2%。其中，一线城市、二线城市和三四线城市溢价率分别为 0%、

1.1%、2.8%。  

0
20
40
60
80
100
120
140
160
180

18000
18200
18400
18600
18800
19000
19200
19400
19600
19800
20000

2
0
2
4
/9

/2
6

2
0
2
4
/1

0
/1

7

2
0
2
4
/1

1
/7

2
0
2
4
/1

1
/2

8

2
0
2
4
/1

2
/1

9

2
0
2
5
/1

/9

2
0
2
5
/1

/3
0

2
0
2
5
/2

/2
0

2
0
2
5
/3

/1
3

2
0
2
5
/4

/3

2
0
2
5
/4

/2
4

2
0
2
5
/5

/1
5

2
0
2
5
/6

/5

2
0
2
5
/6

/2
6

2
0
2
5
/7

/1
7

2
0
2
5
/8

/7

2
0
2
5
/8

/2
8

2
0
2
5
/9

/1
8

合计库存面积（万平）-左轴 

合计去化周期（周）-右轴 
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图 10：100 大中城市商品房土地供应面积及供应均价  图 11：100 大中城市商品房土地成交面积与成交金额 

 

 
 

 

 

数据来源：wind，西南证券整理  数据来源：wind，西南证券整理 

图 12：100 大中城市商品房成交土地楼面价及溢价率  图 13：100 大中城市商品房成交土地各线城市溢价率 

 

 
 
 

 
数据来源：wind，西南证券整理  数据来源：wind，西南证券整理 

3 行业及公司动态 

3.1 行业政策动态跟踪 

9 月 15 日，苏州市政府印发关于苏州市发展保障性租赁住房的实施办法。办法明确，

保障性租赁住房房源筹集主要有新建、改建及存量纳入三种途径。新建方面，可利用产业园

区配套用地、集体经营性建设用地，也可适当借助新供应国有建设用地来建设保障性租赁住

房。改建则是把闲置或低效利用的各类非居住存量房屋，改造为保障性租赁住房。存量纳入，

即让符合条件的存量房源，纳入保障性租赁住房进行使用与管理。此外，苏州支持符合条件

的保障性租赁住房项目，发行基础设施领域不动产投资信托基金及房地产投资信托基金

(REITs)。该实施办法自 2025 年 10 月 9 日起施行，有效期至 2030 年 10 月 8 日。（观点网） 

9 月 15 日，国家外汇管理局发布关于深化跨境投融资外汇管理改革有关事宜的通知。

允许境外个人凭购房合同先行办理结汇支付，后续再补交备案文件，不改变现行购房政策。

（观点网） 
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9 月 18 日，北京住房公积金管理委员会办公室发布《关于 2025 住房公积金年度缴存有

关问题的通知》，明确 2025 住房公积金年度（2025 年 7 月 1 日至 2026 年 6 月 30 日）缴

存基数调整方案。2025 住房公积金年度继续执行 5%至 12%的缴存比例政策。缴存单位可

根据自身情况在规定范围内自主确定具体缴存比例，在办理职工住房公积金年度缴存基数申

报时进行缴存比例的调整。（观点网）  

9 月 19 日，上海市财政局、国家税务总局上海市税务局发布《关于优化调整本市个人

住房房产税试点有关政策的通知》。持有本市居住证满 3 年并在本市工作生活的购房人，在

本市新购住房，且该住房属于家庭第一套住房的，暂免征收房产税。（观点网） 

9 月 19 日，深圳网络辟谣平台称网传“核心区放开限购”截图不实，强调 9 月 5 日调

控政策未变，提醒市民勿信非官方渠道消息。（观点网） 

3.2 公司动态跟踪 

华侨城 A（000069）发布关于董事长、副董事长及总裁离任的公告。张振高先生已达法

定退休年龄，即日起不再担任公司董事长等职务；刘凤喜先生因工作调动，即日起不再担任

公司副董事长、总裁等职务。 

珠江股份（600684）发布 2023 年度向特定对象发行 A 股股票募集说明书（注册稿）。

公司于 2025 年 9 月 8 日收到中国证券监督管理委员会《关于同意广州珠江发展集团股份有

限公司向特定对象发行股票注册的批复》（证监许可〔2025〕1954 号）。公司对募集说明

书等申请文件中涉及的财务数据及其他变动事项进行了更新。 

津投城开（600322）发布关于对重大资产重组方案进行重大调整的公告。经初步筹划，

为更好保障上市公司及中小股东权益，加快推进重组进程，公司决定将原“重大资产置换、

发行股份及支付现金购买资产、募集配套资金”方案调整为“重大资产出售方案”，即置出

房地产业务及相关资产、负债，保留物业管理、租赁业务。  

新大正（002968）发布关于筹划重大资产重组的停牌公告。公司正在筹划发行股份及支

付现金购买资产并募集配套资金事项暨关联交易事项。本次交易的标的资产为嘉信立恒设施

管理（上海）有限公司的不低于 51%股权。 

华侨城 A（000069）发布 2025 年 8 月主要业务经营情况公告。2025 年 8 月，公司实

现合同销售面积 7.2 万平方米，同比减少 49%，环比 7 月减少 47%；合同销售金额 9.9 亿元，

同比减少 57%，环比 7 月减少 41%。2025 年 1-8 月公司累计实现合同销售面积 81.5 万平

方米，同比减少 6%；合同销售金额 121.7 亿元，同比减少 15%。2025 年 8 月，公司无新

增土地情况。 

天地源（600665）发布关于下属公司获得国有土地使用权的公告。2025 年 9 月 18 日，

天地源股份有限公司下属西安天地源房地产开发有限公司通过竞买方式，以总价  201500 万

元获取了西安高新区软件新城 GX3-22-73 号地块的国有建设用地使用权。 

栖霞建设（600533）发布持股 5%以上股东减持股份计划公告。南京高科持有本公司总

股本的 8.818%，拟于本公告披露之日起 15 个交易日后第 1 个交易日起的 3 个月内，计划减

持股份合计不超过 3150 万股（不超过公司总股本的 3%），其中通过集中竞价交易方式减

持不超过 1050 万股（不超过公司总股本的 1%），通过大宗交易方式减持不超过 2100 万股

（不超过公司总股本的 2%）。 
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4 投资建议 

行业阶段性企稳，宽松政策有望持续释放，看好经营稳健的优质房企。建议关注：1）

开发：华润置地（1109.HK）、龙湖集团（0960.HK）；2）商业：中国国贸（600007.SH）、

新城控股（601155.SH）；3）物企：保利物业（6049.HK）、华润万象生活（1209.HK）、

中海物业（2669.HK）、万物云（2602.HK）、新大正（002968.SZ）。 

表 1：重点关注公司盈利预测与评级 

股票代码  股票名称  当前价格  投资评级  
EPS（元）  PE 

2024A 2025E 2026E 2027E 2024A 2025E 2026E 2027E 

1109.HK 华润置地  28.86  买入  3.59 3.74 3.94 4.13 8.04  7.72  7.33  6.99  

0960.HK 龙湖集团  10.70  持有  1.51 1.01 1.02 1.03 7.09  10.59  10.49  10.39  

600007.SH 中国国贸  21.75  持有  1.25 1.29 1.32 1.34 17.40  16.86  16.48  16.23  

6049.HK 保利物业  32.36  买入  2.66 2.87 3.15 3.37 12.16  11.27  10.27  9.60  

1209.HK 华润万象生活  37.97  买入  1.59 1.84 2.09 2.34 23.88  20.64  18.17  16.23  

2669.HK 中海物业  4.66  买入  0.46 0.5 0.54 0.59 10.14  9.33  8.64  7.91  

2602.HK 万物云  22.61  买入  0.98 1.1 1.23 1.39 23.07  20.55  18.38  16.26  

002968.SZ 新大正  13.08  买入  0.5 0.53 0.62 0.73 26.16  24.68  21.10  17.92  

601155.SH 新城控股  15.76  买入  0.33 0.38 0.47 0.57 47.76  41.47  33.53  27.65  

数据来源：wind，西南证券（注：以人民币为单位，截止 2025年 9月 19日收盘价） 

5 风险提示 

销售恢复不及预期风险；政策效果不及预期风险；行业流动性风险。
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王一菲 销售岗 18040060359 18040060359 wyf@swsc.com.cn 
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王宇飞 销售岗 18500981866 18500981866 wangyuf@swsc.com 

马冰竹 销售岗 13126590325 13126590325 mbz@swsc.com.cn 

广深  

龚之涵 销售岗 15808001926 15808001926 gongzh@swsc.com.cn 

杨举 销售岗 13668255142 13668255142 yangju@swsc.com.cn 

唐茜露 销售岗 18680348593 18680348593 txl@swsc.com.cn 

文柳茜 销售岗 13750028702 13750028702 wlq@swsc.com.cn 

林哲睿 销售岗 15602268757 15602268757 lzr@swsc.com.cn 
 

 


