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[Table_QuotePic] 行业相对指数表现 
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基础数据  

[Table_BaseData]  股票家数 100  

行业总市值（亿元） 20,002.66  

流通市值（亿元） 19,373.04  

行业市盈率 TTM 45.7  

沪深 300市盈率 TTM 14.0  
 

 

相关研究  

[Table_Report]  1. 7 月统计局房地产数据点评：开发投资

延续弱势，新开工降幅有所收窄  

(2025-08-22) 

2. 房地产行业 2025年中期投资策略：市

场企稳将近，运营型资产率先重估  

(2025-08-11) 

3. 房地产行业 2025年投资策略：调整接

近底部，政策助力去库存  

(2025-01-11) 
  

[Table_Summary]  上周房地产表现较弱。上周（8.18-8.22），申万房地产板块上涨 0.5%，跑输

沪深300指数 3.7pp（沪深300上涨4.2%）；交易额1349.9亿元，环比+12.41%。

从个股涨跌幅来看， ST中迪、深深房 A、黑牡丹等个股涨幅显著。 

 43城新房成交面积同比-24.4%，环比-9.7%；14城二手房成交面积同比-4.2%，

环比-12.4%。截至 8 月 24 日，8 月 43 城新房累计成交面积同比-24.4%，环

比 7月同期-9.7%，全年累计同比-13.3%。其中一线城市 8月成交同比-34.9%，

环比 7月同期-18.7%，全年累计同比-5.7%；二线城市 8月成交同比-18.8%，

环比 7月同期-1.6%，全年累计同比-14.8%；三四线城市 8月成交同比-25.4%，

环比 7月同期-21.9%，全年累计同比-18.2%。8月 24日，8月 14城二手房累

计成交面积同比-4.2%，环比 7 月同期-12.4%，全年累计同比+5.6%。 

 17城商品房库存面积环比+0.3%，去化周期 156.9周；100大中城市供应土地

同比+13.1%，成交土地同比-27.8%。截至 8 月 21 日，17 个重点城市商品房

库存面积 18897.7万平方米，较上周（8月 14日）环比增长 0.3%，去化周期

156.9 周。上周（8.18-8.24），供应土地 2791.6万平方米，同比+13.1%；供

应均价1456.0元/平方米，同比-2.4%；成交土地1074.2万平方米，同比-27.8%；

土地成交金额 142.2亿元，同比-47.7%。上周土地成交楼面价 1324.0元/平方

米，溢价率 2.0%。 

 政策方面，英国财政部正在评估对价值超过 50万英镑的房产交易征收新型“比

例型”房产税，以取代现行的自住住房印花税。珠海公开征求《珠海市个人住

房商业贷款转住房公积金个人住房组合贷款实施细则》（征求意见稿）意见，

标志着珠海市拟实施“商转公”政策。广州住房公积金管理中心正式印发《广

州商业性个人住房贷款转住房公积金个人住房贷款实施办法（暂行）的通知》，

旨在减轻缴存人住房贷款利息负担，促进社会消费。 

 公司方面，截至 8月 24日，共 18家 A股房地产公司公布了 2025年半年度报

告，18 家公司总营收下滑-12.6%，归母净利润亏损扩大 22.5%。华发股份

（600325）计划向特定对象发行可转换公司债券，募集资金总额不超过 48亿

元，主要用于三个房地产开发项目。万科 A（000002）目前已顺利完成 243.9

亿元公开债务偿还，2027 年前已无境外公开债到期。万通发展（600246）收

购数渡科技的情况：已经完成《增资及股权收购协议》等一揽子合同的签署，

并且已经按照合同要求履行后续程序，现已经完成第二期对价款的支付。 

 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）。 

 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

风险。 
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1 行情回顾 

上周（8.18-8.22），申万房地产板块上涨 0.5%，跑输沪深 300 指数 3.7pp（沪深 300

上涨 4.2%）；交易额 1349.9 亿元，环比+12.41%。从个股涨跌幅来看，上周 ST 中迪、深

深房 A、黑牡丹等个股涨幅显著。衢州发展、*ST南置、皇庭国际等个股跌幅显著。 

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：上周 ST 中迪、深深房 A、黑牡丹等个股涨幅显著  图 3：上周衢州发展、*ST南置、皇庭国际等个股跌幅显著 

 

 
 
 

 

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-24.4%，环比 -9.7%。截至 8 月 24 日，8 月 43 城新房累计成交

面积同比-24.4%，环比 7 月同期-9.7%，全年累计同比-13.3%。其中，一线城市 8 月成交同

比-34.9%，环比 7 月同期-18.7%，全年累计同比-5.7%。二线城市 8 月成交同比-18.8%，环

比 7 月同期-1.6%，全年累计同比-14.8%。三四线城市 8 月成交同比-25.4%，环比 7 月同期

-21.9%，全年累计同比-18.2%。 

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 -4.2%，环比 -12.4%。截至 8 月 24 日，8 月 14 城二手房累计

成交面积同比-4.2%，环比 7 月同期-12.4%，全年累计同比+5.6%。 

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 156.9 周。截至 8 月 21 日，17 个重点城市

商品房库存面积 18897.7 万平方米，较上周（8 月 14 日）环比增长 0.3%，去化周期 156.9

周。其中，一线城市库存面积 8207.0 万平方米，环比+0.9%，去化周期为 123.9 周；二线

城市库存面积 7502.1 万平方米，环比-0.1%，去化周期为 207.8 周；三四线城市库存面积

3188.6 万平方米，环比-0.4%，去化周期为 175.6 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 大中城市供应土地同比+13.1%，成交土地同比 -27.8%。上周（8.18-8.24），供应

土地 2791.6 万平方米，同比+13.1%；供应均价 1456.0 元/平方米，同比-2.4%；成交土地

1074.2 万平方米，同比-27.8%；土地成交金额 142.2 亿元，同比-47.7%。上周土地成交楼

面价 1324.0 元/平方米，溢价率 2.0%。其中，一线城市、二线城市和三四线城市溢价率分别

为 10.4%、0.9%、1.7%。  

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
/8

/2
9

2
0
2
4
/9

/1
9

2
0
2
4
/1

0
/1

0

2
0
2
4
/1

0
/3

1

2
0
2
4
/1

1
/2

1

2
0
2
4
/1

2
/1

2

2
0
2
5
/1

/2

2
0
2
5
/1

/2
3

2
0
2
5
/2

/1
3

2
0
2
5
/3

/6

2
0
2
5
/3

/2
7

2
0
2
5
/4

/1
7

2
0
2
5
/5

/8

2
0
2
5
/5

/2
9

2
0
2
5
/6

/1
9

2
0
2
5
/7

/1
0

2
0
2
5
/7

/3
1

2
0
2
5
/8

/2
1

合计库存面积（万平）-左轴 合计去化周期（周）-右轴 
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一线城市库存面积（万平）-左轴 
一线城市去化周期（周）-右轴 
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二线城市库存面积（万平）-左轴 
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三四线城市库存面积（万平）-左轴 
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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 

8 月 18 日，英国财政部正在评估对价值超过 50 万英镑的房产交易征收新型“比例型”

房产税，以取代现行的自住住房印花税。（观点网）  

8 月 18 日，北京公积金中心出台汛情专项支持政策：受灾职工完成租房备案可突破常

规提取公积金支付租金（限额为实际月租金）；住房修缮困难者可提取账户余额（需乡镇政

府核定）。政策有效期至 2025 年 11 月 30 日，申请需经应急部门核实。（观点网） 

8 月 19 日，上海市委副书记、市长龚正主持召开市政府常务会议，传达学习国务院第

九次全体会议精神，部署三季度经济运行调度，并原则同意《上海市湿地空间规划建设试点

行动方案》，提出在守牢生态安全边界基础上打造可持续湿地经济，实现“最江南”与“潮

生活”融合。（观点网）  
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8 月 19 日，据珠海市政府官网发布，公开征求《珠海市个人住房商业贷款转住房公积

金个人住房组合贷款实施细则》（征求意见稿）意见，标志着珠海市拟实施“商转公”政策。

（观点网） 

8 月 20 日，广州住房公积金管理中心正式印发《广州商业性个人住房贷款转住房公积

金个人住房贷款实施办法（暂行）的通知》，旨在减轻缴存人住房贷款利息负担，促进社会

消费。该政策将于 2025 年 8 月 21 日起实施，有效期为 3 年。（观点网） 

3.2 公司动态跟踪 

截至 8 月 24 日，共 18 家 A 股房地产公司公布了 2025 年半年度报告。18 家公司总营

收下滑-12.6%，归母净利润亏损扩大 22.5%。 

表 1：已披露中报公司情况 

证券代码  证券简称  营业收入（亿元）  营收同比  归母净利润（亿元） 归母净利润同比  

000002.SZ 万科 A 1053.23 -26.23% -119.47 -21.25% 

600325.SH 华发股份  381.99 53.46% 1.72 -86.41% 

600663.SH 陆家嘴  65.98 33.91% 8.15 -7.87% 

000090.SZ 天健集团  62.62 6.69% 0.41 -83.22% 

000402.SZ 金融街  46.55 -51.79% -10.08 49.20% 

601588.SH 北辰实业  30.19 -11.97% -15.85 -114.73% 

600648.SH 外高桥  27.98 5.79% 1.02 -27.74% 

600173.SH 卧龙新能  21.50 36.38% 0.82 -26.97% 

600895.SH 张江高科  17.04 39.05% 3.69 38.64% 

000042.SZ 中洲控股  16.77 -28.40% 1.89 145.60% 

600094.SH 大名城  15.89 28.93% 0.33 -77.04% 

300917.SZ 特发服务  13.93 3.59% 0.59 2.69% 

600604.SH 市北高新  6.02 33.75% -1.42 -4.53% 

600716.SH 凤凰股份  2.91 200.78% 0.11 188.41% 

600463.SH 空港股份  2.60 0.50% -0.52 1.70% 

000909.SZ ST 数源  1.46 -16.14% -0.48 -167.54% 

000514.SZ 渝开发  1.41 -22.95% 1.93 687.86% 

000609.SZ ST 中迪  1.34 -52.39% -0.85 -13.53% 

数据来源：ifind，西南证券整理 

华发股份（600325）发布向特定对象发行可转换公司债券募集说明书（注册稿）。公司

计划向特定对象发行可转换公司债券，募集资金总额不超过 48 亿元，主要用于上海华发海

上都荟、无锡华发中央首府和珠海华发金湾府三个房地产开发项目。 

万科 A（000002）发布投资者关系活动记录表。上半年，公司按期保质完成超 4.5 万套

房的交付；实现销售金额 691.1 亿元，回款率超过 100%；实现大宗交易签约金额 64.3 亿元；

实现盘活回款合计 57.5 亿元。上半年新增融资和再融资 249 亿元（不含股东借款）。目前

已顺利完成 243.9 亿元公开债务偿还，2027 年前已无境外公开债到期。 

万通发展（600246）发布关于投资者说明会召开情况的公告。1）公司收购数渡科技的
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情况：已经完成《增资及股权收购协议》等一揽子合同的签署，并且已经按照合同要求履行

后续程序，现已经完成第二期对价款的支付。目前增资的工商变更已经完成，其他工商变更

等事宜正在办理中；2）目前国内 PCIe5.0 芯片厂商均尚未实现批量供货。数渡科技是国内

极少数掌握 PCIe5.0 芯片全流程自主设计能力并可实现量产的企业，目前在客户导入阶段，

如按预期顺利推进，则有望在 25Q4 实现逐步批量供货。  

万通发展（600246）发布关于公司实际控制人、董事长被采取拘留措施的公告。公司于

2025 年 8 月 18 日被公司实际控制人、董事长王忆会先生家属告知，其收到北京市公安局的

拘留通知，王忆会先生正在公安机关配合调查。据其家属所述调查事项与万通发展日常生产

经营无关。 

顺发恒业（000631）发布 2025 年员工持股计划。本员工持股计划的股票来源为公司回

购专用证券账户内已回购的股份。  本员工持股计划受让公司回购专用证券账户所持有的公

司股份，受让价格为 2.12 元/股。 本员工持股计划募集资金总额上限为 1.2 亿元。 参加员

工应缴纳的资金总额为员工认购的股数上限 5531.2 万股，按照每股 2.12 元计算得出。 

张江高科（600895）发布 2025 年第二季度房地产业务主要经营数据公告。2025 年 1-6

月，公司无新增房地产项目储备，房地产业务无新开工和竣工项目，房地产业务合同销售面

积 3.6 万平方米，实现合同销售金额 11.3 亿元，同比+55.4%（其中 25Q2 销售面积 0.6 万

平方米，销售金额 1.9 亿元）；租金总收入 5.7 亿元，同比+17.0%（其中 25Q2 租金总收入

2.9 亿元，同比+22. 9%）；2025 年 6 月末，公司出租房地产总面积 168.6 万平方米。 

合肥城建（002208）发布关于公司签订国有建设用地使用权出让合同的公告。近日，公

司、中房合肥与合肥市自然资源和规划局签订《国有建设用地使用权出让合同》，现将合同

主要内容公告如下：地块位置合肥市新站区北二环路以北、芦岭路以西；出让面积 8.7 万平

方米；宗地用途为居住；主要规划设计条件为建筑容积率≤1.3，建筑密度≤30%，绿地率≥

35%；土地使用权出让价款 9.8 亿元，由公司与中房合肥自筹资金解决；支付期限为公司与

中房合肥于 2025 年 9 月 11 日前支付 4.9 亿元，于 2025 年 11 月 13 日前支付 4.9 亿元。 

中国武夷（000797）发布关于控股子公司签订国有土地使用权收回补偿协议书的公告。

公司控股子公司南安泛家近期与南安市土地储备中心签订了《南安武夷泛家置业有限责任公

司 1 宗商住用地部分地块国有土地使用权收回补偿协议书》，本次收回土地使用权面积为 4。

2 万平方米（折 62.9 亩），补偿价款为 4044.1 万元。 

天府文旅（000558）发布关于收到征借土地补偿款的公告。为支持杭州市城市建设，铂

郡阁物业管理委员会形成了《关于小区地铁征借地补偿款的分配方案》，按照该方案，公司

及下属子公司杭州枫郡置业有限公司于近日全额收到了铂郡阁物业管理委员会支付的地铁

征借地补偿款共计 359.6 万元。 

我爱我家（000560）发布关于公司实际控制人部分股份将被司法拍卖的提示性公告。公

司于近日收到控股股东西藏太和一致行动人、公司实际控制人谢勇先生通知，并通过公开渠

道查询，获悉，公司实际控制人谢勇先生持有的共计 11500 万股公司股份（约占公司总股本

的 4.9%）拟进行司法拍卖。 

万业企业（600641）发布股东减持股份计划公告。公司第二大股东三林万业将于 2025

年 9 月 15 日至 2025 年 12 月 14 日期间，通过集中竞价交易和大宗交易方式减持其所持有

的股份 2.8%。 



 
房地产行业周报（8.18-8.24） 

请务必阅读正文后的重要声明部分  7 

万科 A（000002）发布关于累计诉讼、仲裁情况的公告。截至 2025 年 7 月 31 日，公

司及控股子公司连续十二个月内累计新增的尚未披露及尚未结案的诉讼、仲裁事项，涉案金

额合计约为人民币 245.3 亿元，占公司最近一期经审计净资产绝对值的 12.1%。 

深赛格（000058）发布关于子公司涉及仲裁的进展公告。公司发布关于子公司涉及仲裁

的进展公告，披露了其子公司南通赛格时代广场发展有限公司与红星美凯龙家居集团股份有

限公司等仲裁案件的最新情况。本次仲裁裁决事项预计增加归属于上市公司股东的净利润约

2300 万元。 

*ST南置（002305）发布关于全资子公司重大诉讼事项的进展公告。公司全资子公司武

汉大本营向武汉市硚口区人民法院提起行政诉讼，诉请判令硚口区住房和城市更新局向原告

支付征收补偿款 2.0 亿元，并履行《关于<房屋征收及国有土地使用权收回补偿协议书>相关

事宜的备忘录》项下基础设施投入义务。2025 年 4 月，武汉大本营收到湖北省武汉市硚口

区人民法院的《行政判决书》，判决驳回原告全部诉讼请求。 

皇庭国际（000056）发布关于重大诉讼、仲裁的公告。公司之子公司深圳市皇庭不动产

管理有限公司于近日收到重庆市第五中级人民法院送达的诉讼材料，获悉重庆瑞月永华律师

事务所（重庆皇庭珠宝广场有限公司破产管理人）诉公司、深圳市皇庭不动产管理有限公司、

深圳市瑞豪智芯科技有限公司与深圳市皇庭产业控股有限公司、重庆皇庭九龙珠宝产业开发

有限公司、深圳市皇庭集团有限公司请求确认债务人行为无效纠纷一案已立案，案件案号为

（2025）渝 05 民初 120 号，尚未开庭审理。公司的子公司瑞豪智芯于近日收到代理律师转

发的中国国际经济贸易仲裁委员会华南分会送达的《SZDC20250478 号抵销协议书争议案

仲裁通知》，获悉依据瑞豪智芯与被申请人重庆皇庭珠宝广场有限公司、案外人重庆市君庭

物业管理发展有限公司深圳市皇庭资产管理有限公司、深圳市瑞豪高科供应链有限公司及公

司签订的 2023-04 号《抵销协议书》中仲裁条款的约定，中国国际经济贸易仲裁委员会华南

分会已受理仲裁申请，案件案号为 SZDC20250478 号。 

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）；

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）。 

表 2：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  28.72 买入  3.59 3.74 3.94 4.13 8.00 7.68 7.29 6.95 

0960.HK 龙湖集团  9.79 持有  1.51 1.01 1.02 1.03 6.48 9.69 9.59 9.50 

600007.SH 中国国贸  20.70 持有  1.25 1.29 1.32 1.34 16.56 16.05 15.68 15.45 

6049.HK 保利物业  33.26 买入  2.66 2.87 3.15 3.37 12.51 11.59 10.56 9.87 

1209.HK 华润万象生活  36.77 买入  1.59 1.85 2.14 2.46 23.13 19.88 17.18 14.95 

2669.HK 中海物业  5.22 买入  0.46 0.51 0.56 0.62 11.35 10.24 9.32 8.42 

2602.HK 万物云  23.04 买入  0.98 1.10 1.23 1.39 23.51 20.95 18.73 16.58 

数据来源：wind，西南证券（注：以人民币为单位，截止 2025年 8月 22日收盘价） 
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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；行业流动性风险风险。
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