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板块表现：

住建部部署 26 年工作任务，北京发布楼市新政

——房地产行业周报（25/12/20-25/12/26）

投资要点：

 板块行情：本周上证指数上升 1.9%、深证成指上升 3.5%、创业板指上升 3.9%、沪

深 300 上升 1.9%、房地产（申万）上升 1.9%。个股方面，涨跌幅前五的分别为：

华联控股(+42.3%)、首开股份(+23.6%)、海南机场(+16.1%)、苏州高新(+13.4%)、

京基智农(+12.0%)，涨跌幅后五的分别为：中天服务(-15.4%)、世联行(-14.6%)、

ST 中迪(-10.3%)、财信发展(-5.8%)、世荣兆业(-5.4%)。

 数据跟踪：新房：本周（12.20-12.26），42 个重点城市新房合计成交 261 万平米，

环比上升 9.9%。12 月截至本周（12.1-12.26），42 个重点城市新房合计成交 824

万平米，环比上升 27.7%，同比下降 41.6%，年初至今累计成交同比下降 17.6%。

二手房：本周（12.20-12.26），21 个重点城市二手房合计成交 208 万平米，环比

上升 3.3%。12 月截至本周（12.1-12.26），21 个重点城市二手房合计成交 766 万

平米，环比上升 4.9%，同比下降 30.2%，年初至今累计成交同比上升 3.3%。

 行业新闻：宏观方面，全国住建部工作会议召开，围绕统筹惠民生与稳增长、防风

险与促转型的工作总思路，提出 2026 年重点工作任务：推进城市更新、稳定房地产

市场（因城施策控增量、去库存、优供给，推进现房销售制等）、构建房地产发展

新模式；央行下一步将密切关注房地产市场及金融形势边际变化，稳妥有序完善房

地产信贷基础性制度。因城施策方面，北京四部门联合发布楼市调控新政，包括放

松限购、优化信贷、审批提速，并放宽非京籍家庭购房条件，支持多子女家庭住房

需求；上海住建部提出到 2027 年底，主城区和五个新城完整社区覆盖率达到 60%。

购房补贴方面，深圳发放首张城中村房票。

 公司公告：减持方面，张江高科控股股东张江集团通过集中竞价方式减持公司总股

本的 1%，此次减持后张江集团持股比例由 49.75%降至 48.75%；滨江集团控股股

东及其一致行动人通过集中竞价和大宗交易方式减持公司总股本的 0.46%，减持后

持股比例由 61.32%下降至 60.86%。人事变动方面，华发股份选举夏文杰为公司第

十一届董事局职工董事。其他方面，万科 A“22 万科 MTN004”展期方案未通过，

宽限期延长至 2026 年 1 月 28 日；中国金茂旗下上海金茂以 22.65 亿元向三亚峦茂

出售三亚旅业 100%股权。

 投资分析意见：我们认为，房地产是中国家庭重要的资产配置和投资方向，稳住

房价对畅通经济内循环有着重要意义，二十届四中全会提到推动房地产高质量发

展，政策端有望进一步发力。今年以来，中央层面高频提及建设好房子和高品质

住房，在政策导向和供需结构变化的契机之下，高品质住宅或将迎来发展浪潮。

此外，多重利好因素的共同推动下，香港私人住宅市场情绪已逐步修复，我们认

为港资发展商有望迎来新一轮价值重估。我们维持房地产“看好”评级，建议关

注：1）地产开发：华润置地、招商蛇口、新城控股、绿城中国；2）港资发展商：

新鸿基地产、恒基地产、嘉里建设；3）地产转型：衢州发展；4）二手房中介：

贝壳；5）物管企业：招商积余、华润万象生活。

 风险提示：房地产量价超预期下行、房地产融资资金趋紧、房地产政策不及预期

2025 年 12 月 29 日
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1.板块行情

本周上证指数上升 1.9%、深证成指上升 3.5%、创业板指上升 3.9%、沪深 300 上升 1.9%、

房地产（申万）上升 1.9%。个股方面，涨跌幅前五的分别为：华联控股(+42.3%)、首开股份

(+23.6%)、海南机场(+16.1%)、苏州高新(+13.4%)、京基智农(+12.0%)，涨跌幅后五的分别

为：中天服务(-15.4%)、世联行(-14.6%)、ST 中迪(-10.3%)、财信发展(-5.8%)、世荣兆业

(-5.4%)。

图表 1：申万一级分类涨跌幅

资料来源：Wind，华源证券研究所

图表 2：板块指数涨跌幅 图表 3：房地产板块涨跌幅前五

资料来源：Wind，华源证券研究所 资料来源：Wind，华源证券研究所
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2.数据跟踪

2.1.新房成交

当周新房市场表现：

本周（12.20-12.26），42 个重点城市新房合计成交 261 万平米，环比上周上升 9.9%，

同比去年同期下降 41.5%。

分能级来看，4个一线城市新房合计成交 53.9 万平米，环比上周下降 0.4%；15 个二线

城市新房合计成交 166.5 万平米，环比上周上升 13.2%；23 个三四线城市新房合计成交 40.1

万平米，环比上周上升 12.2%。

注：一线城市包括北京、上海、广州、深圳共 4个城市；二线城市包括杭州、武汉、成

都、青岛、苏州、福州、厦门、无锡、东莞、济南、大连、佛山、宁波、温州、南宁共 15 个

城市；三四线城市包括泉州、扬州、惠州、嘉兴、韶关、江阴、金华、柳州、绍兴、江门、

莆田、肇庆、泰安、芜湖、宝鸡、舟山、池州、清远、衢州、荆门、吉安、茂名、广安共 23

个城市，下同。

图表 4：42 城单周新房成交面积

资料来源：Wind，华源证券研究所

图表 5：42 城累计新房成交面积

资料来源：Wind，华源证券研究所
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当月新房市场表现：

12 月截至本周（12.1-12.26），42 个重点城市新房合计成交 824 万平米，环比上月同

期上升 27.7%，同比去年同期下降 41.6%，年初至今累计成交同比去年同期下降 17.6%。

分能级来看，4个一线城市新房合计成交 188 万平米，环比上月同期上升 19.5%，同比

去年同期下降 38.0%，年初至今累计成交同比下降 12.7%；15 个二线城市新房合计成交 510

万平米，环比上月同期上升 35.0%，同比去年同期下降 42.0%，年初至今累计成交同比下降

17.7%；23 个三四线城市新房合计成交 126 万平米，环比上月同期上升 14.6%，同比去年同

期下降 45.1%，年初至今累计成交同比下降 23.2%。

图表 6：42 城新房成交面积环比

资料来源：Wind，华源证券研究所

图表 7：42 城新房成交面积当月同比

资料来源：Wind，华源证券研究所
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图表 8：42 城新房成交面积累计同比

资料来源：Wind，华源证券研究所

图表 9：重点 42 城月度新房成交 图表 10：一线 4 城月度新房成交

资料来源：Wind，华源证券研究所 资料来源：Wind，华源证券研究所

图表 11：二线 15 城月度新房成交 图表 12：三四线 23 城月度新房成交

资料来源：Wind，华源证券研究所 资料来源：Wind，华源证券研究所
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2.2.二手房成交

当周二手房市场表现：

本周（12.20-12.26），21 个重点城市二手房合计成交 208 万平米，环比上周上升 3.3%，

同比去年同期下降 24.1%。

分能级来看，3个一线城市二手房合计成交 89.3 万平米，环比上周上升 2.2%；9个二线

城市二手房合计成交 99.5 万平米，环比上周上升 0.2%；9个三四线城市二手房合计成交 19.1

万平米，环比上周上升 30.2%。

注：一线城市包括北京、上海、深圳共 3个城市；二线城市包括杭州、成都、青岛、苏

州、厦门、东莞、南宁、大连、佛山共 9个城市；三四线城市包括扬州、金华、江门、宝鸡、

池州、清远、衢州、渭南、资阳共 9个城市，下同。

图表 13：21 城单周二手房成交面积

资料来源：Wind，华源证券研究所

图表 14：21 城累计二手房成交面积

资料来源：Wind，华源证券研究所
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当月二手房市场表现：

12 月截至本周（12.1-12.26），21 个重点城市二手房合计成交 766 万平米，环比上月

同期上升 4.9%，同比去年同期下降 30.2%，年初至今累计成交同比去年同期上升 3.3%。

分能级来看，3个一线城市二手房合计成交 320 万平米，环比上月同期上升 4.2%，同比

去年同期下降 29.2%，年初至今累计成交同比上升 4.1%；9个二线城市二手房合计成交 381

万平米，环比上月同期上升 3.0%，同比去年同期下降 33.8%，年初至今累计成交同比上升

3.1%；9 个三四线城市二手房合计成交 64 万平米，环比上月同期上升 21.5%，同比去年同

期下降 6.2%，年初至今累计成交同比上升 0.8%。

图表 15：21 城二手房成交面积环比

资料来源：Wind，华源证券研究所

图表 16：21 城二手房成交面积当月同比

资料来源：Wind，华源证券研究所
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图表 17：21 城二手房成交面积累计同比

资料来源：Wind，华源证券研究所

图表 18：重点 21 城月度二手房成交 图表 19：一线 3 城月度二手房成交

资料来源：Wind，华源证券研究所 资料来源：Wind，华源证券研究所

图表 20：二线 9 城月度二手房成交 图表 21：三四线 9 城月度二手房成交

资料来源：Wind，华源证券研究所 资料来源：Wind，华源证券研究所
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3.行业新闻

宏观方面，全国住建部工作会议召开，围绕统筹惠民生与稳增长、防风险与促转型的工

作总思路，提出 2026 年重点工作任务：推进城市更新、稳定房地产市场（因城施策控增量、

去库存、优供给，推进现房销售制等）、构建房地产发展新模式；央行下一步将密切关注房

地产市场及金融形势边际变化，稳妥有序完善房地产信贷基础性制度。因城施策方面，北京

四部门联合发布楼市调控新政，包括放松限购、优化信贷、审批提速，并放宽非京籍家庭购

房条件，支持多子女家庭住房需求；上海住建部提出到 2027 年底，主城区和五个新城完整社

区覆盖率达到 60%。购房补贴方面，深圳发放首张城中村房票。
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图表 22：本周地产及物管行业重点新闻

类别 类型 时间 概要 主要内容

地产

宏观

2025/12/26

央行：密切关注房地产市场

及金融形势边际变化，稳妥

有序完善房地产信贷基础性

制度

中国人民银行发布《中国金融稳定报告（2025）》，报告提出，下一步，中国人民银

行将继续认真贯彻落实党中央、国务院部署，密切关注房地产市场及金融形势边际变

化，抓好保障性住房再贷款等已出台金融政策落实，加强房地产金融宏观审慎管理，

稳妥有序完善房地产信贷基础性制度，促进房地产市场平稳健康发展，助力构建房地

产发展新模式。

2025/12/22

全国住房城乡建设工作会

议：防范化解房企债务风险，

加强销售资金监管；推进人

工智能与住房城乡建设领域

深度融合；2026 年要着力稳

定房地产市场 因城施策控

增量、去库存、优供给

12 月 22 日至 23 日，全国住房城乡建设工作会议在北京召开。会议要求，在工作实践

中，要抓好“两个统筹”。一方面，统筹防风险和促转型。坚持市场化、法治化原则，

防范化解房企债务风险，加强销售资金监管，切实维护购房人合法权益。优化保障性

住房供给，对城镇低保住房困难家庭兜底保障，因城施策、因地制宜满足新市民、青

年人、城镇工薪群体等各类困难群众基本住房需求。另一方面，统筹惠民生和稳增长。

稳步推进城镇老旧小区、城中村和危旧房改造，解决群众急难愁盼，切实消除安全隐

患。更好发挥住房公积金作用；加快城市信息模型建设，推动人工智能与住房城乡建

设深度融合，完善工程建设标准体系并强化统计数据分析应用；部署 2026 年四项重点

任务：推进现代化人民城市建设、稳定房地产市场、加快建筑业提质升级、夯实高质

量发展基础支撑。

2025/12/22
央行：发布一次性信用修复

政策，细则详解

中国人民银行发布通知，实施一次性信用修复政策，针对 2020 年 1 月 1 日至 2025 年

12 月 31 日期间，单笔金额不超过 10,000 元的个人逾期信息，个人于 2026 年 3 月 31

日（含）前足额偿还逾期债务的，金融信用信息基础数据库将不予展示。（一）个人

于 2025 年 11 月 30 日（含）前足额偿还逾期债务的，金融信用信息基础数据库自 2026

年 1 月 1日起不予展示相关逾期信息；（二）个人于 2025 年 12 月 1日至 2026 年 3

月 31 日之间足额偿还逾期债务的，金融信用信息基础数据库于次月月底前不予展示相

关逾期信息。

因城

施策

2025/12/26

福建：深入实施福州、厦漳

泉两大都市圈高质量建设行

动

福建省委经济工作会议 12 月 25 日在福州召开，提出深入实施福州、厦漳泉两大都市

圈高质量建设行动，并谋划新一轮支持老区苏区发展政策，全省将以县域为重点统筹

推进城乡融合发展，深化“产业飞地”“科创飞地”建设，促进县域经济高质量发展。

2025/12/24

北京放松限购、优化信贷、

审批提速；放宽非京籍家庭

购房条件 支持多子女家庭

住房需求

12 月 24 日，北京市住房和城乡建设委员会等四部门联合发布《关于进一步优化调整

本市房地产相关政策的通知》，推出一揽子房地产调控新政。此次政策从降低限购门

槛、优化信贷支持、松绑公积金政策到简化房企立项流程，打出一套“组合拳”，旨

在稳定市场预期、激发合理住房需求、促进房地产市场平稳健康发展。此次新政将非

京籍家庭购买五环内商品住房的社保或个税缴纳年限由 3年缩短至 2年，五环外则由 2

年降至 1 年。针对二孩及以上多子女家庭，新政允许在五环内增购 1套住房，其中京

籍家庭最多可购 3 套，符合条件的非京籍家庭可购 2 套。加大公积金支持住房消费力

度，调整二套住房公积金贷款最低首付比例，对借款申请人（含共同申请人）使用公

积金个人住房贷款购买二套住房的，最低首付款比例由不低于 30%调整为不低于 25%。

2025/12/24

四川：因城施策控增量、去

库存、优供给 加快构建房地

产发展新模式

四川省委经济工作会议在成都举行，分析当前经济形势，部署 2026 年经济工作。会议

指出，积极稳妥做好重点领域风险化解，不断守牢安全发展底线。因城施策控增量、

去库存、优供给，加快构建房地产发展新模式。

2025/12/23

上海：到 2027 年底 主城区

和五个新城完整社区覆盖率

达到 60%

12 月 23 日，上海市住建委发布《上海市完整社区建设实施方案》，提出到 2027 年底，

主城区和五个新城完整社区覆盖率达到 60%，并确保新增建成特色类完整社区 15 个以

上。

2025/12/22 河南：加强住房政策支持

12 月 22 日，河南省人民政府办公厅发布《关于印发河南省加快完善生育支持政策体

系推动建设生育友好型社会若干政策措施的通知》。加强住房政策支持。合理提高住

房公积金贷款额度上限，对多子女家庭可提高 20%的贷款额度。
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购房

补贴
2025/12/25 深圳：发放首张城中村房票

12 月 23 日，深圳坪山石井街道咸水湖片区城中村改造项目一期集中签约暨房票发放

仪式举行，成为深圳首个在城中村改造领域试行房票安置的项目。下一步，坪山区将

建立房票使用动态跟踪机制，实时掌握房票兑付、房源选购等情况，根据群众反馈不

断优化细节，推动高质量发展。

土地

市场

2025/12/26

北京土拍年终战：海淀巨无

霸之后北京建工联合体入局

丰台 合计收金 109.28 亿

北京在短短一周内实现土地出让金 109.28 亿元。若再计入早些时候成交的丰台北宫镇

张郭庄村地块，12 月单月涉宅用地出让金额已达 122.82 亿元。纵观全年，北京共计成

交约 40 宗涉宅地块，总揽金 1,427.42 亿元。

2025/12/25
武汉：成交8宗地收金143.5

亿元

12 月 25 日武汉出让 8 宗地块，总建面 107.6 万平方米，成交 143.5 亿元，创年度单

场金额新高，全部底价落袋，国企与港资联合体分食武昌湾三宗宅地。

城改/

旧改
2025/12/25

住建部：1-11 月全国新开工

改造城镇老旧小区 2.58 万

个

12 月 25 日，住房城乡建设部公布最新数据，2025 年 1-11 月全国新开工改造城镇老

旧小区 2.58 万个，较全年计划目标 2.5 万个超出 800 个，完成率达 103%。

资料来源：住建部，央行，观点网等，华源证券研究所
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4.公司公告

减持方面，张江高科控股股东张江集团通过集中竞价方式减持公司总股本的 1%，此次减

持后张江集团持股比例由 49.75%降至 48.75%；滨江集团控股股东及其一致行动人通过集中

竞价和大宗交易方式减持公司总股本的 0.46%，减持后持股比例由 61.32%下降至 60.86%。

人事变动方面，华发股份选举夏文杰为公司第十一届董事局职工董事。其他方面，万科 A“22

万科MTN004”展期方案未通过，宽限期延长至 2026 年 1 月 28 日；中国金茂旗下上海金茂

以 22.65 亿元向三亚峦茂出售三亚旅业 100%股权。

图表 23：本周重点地产及物业公司公告

类别 类型 公司 日期 内容

地产

减持

张江高科 2025/12/26

控股股东张江集团于 2025 年 12 月 17 日至 26 日通过集中竞价方式累计减持非特定股份 1548.6836

万股，占公司总股本的 1%。此次权益变动完成后，张江集团持股数量由 7.705 亿股降至 7.551 亿股，

持股比例相应由 49.75%降至 48.75%。

滨江集团 2025/12/23

杭州滨江投资控股有限公司一致行动人（元享红利 72 号、元享红利 73 号、元享红利 74 号）在 2025

年 12 月 17 日至 2025 年 12 月 23 日期间，通过集中竞价和大宗交易方式合计减持了 1,444.7 万股，

占公司总股本的 0.46%，减持后持股比例由 61.32%下降至 60.86%。

人事 华发股份 2025/12/24 珠海华发于 2025年 12月 23日召开职工代表大会，选举夏文杰先生为公司第十一届董事局职工董事。

拿地 滨江集团 2025/12/25
公司竞得浙江省湖州市湖新区 2025-29 号 ，建设用地面积 44,426 平方米，容积率 1.6，土地总价 5.34

亿元，溢价率 9.88%。

其他

中国金茂 2025/12/24
中国金茂公告，旗下上海金茂以 22.646 亿元向三亚峦茂出售三亚旅业 100%股权，标的资产为三亚丽

思卡尔顿酒店，交易已于 12 月 23 日签约。此次出售有助于公司优化资产结构，提升资金使用效率。

万科 A 2025/12/22

万科发布关于 2022 年度第四期中期票据 2025 年第二次持有人会议的答复公告，其中有关“豁免本次

持有人会议召集、召开程序的相关时限要求”“延长本期中期票据的宽限期”的议案生效，有关“调

整中期票据本息兑付安排”的议案未生效。

物管
股权

变动

招商积余 2025/12/26

招商积余公告，已于 2025 年 12 月 25 日与衡阳高新投置业有限公司签署《产权交易合同》，挂牌转

让控股子公司衡阳中航地产 60%股权的交易正式完成，挂牌底价 167.56 万元，此次剥离有助于盘活历

史沉淀资产、释放资源并提升资产质量，但预计一次性减少 2025 年度合并报表归母净利润 2.64 亿元。

中海物业 2025/12/24

中海物业宣布对中建物业管理有限公司（目标公司）进行增资，增资总额为 3,900 万元，其中注册资

本增加额为 3,780 万元，资本公积金增加额为 120 万元。此次增资完成后，中海物业将持有目标公司

70%的股权，其中北京中海、中海宏洋及中海海惠分别持有 25%、25%和 20%的股权。

中介 回购

贝壳-W 2025/12/23
翌日披露报表。其于 2025 年 12 月 22 日耗资 2,998,657 港元回购公司股份 557,064 股，占总股数的

2.409%，回购价格最高 5.42 港元/股，最低 5.35 港元/股。

贝壳-W 2025/12/22
翌日披露报表。其于 2025 年 12 月 19 日耗资 2,999,995 港元回购公司股份 560,436 股，占总股数的

2.393%，回购价格最高 5.37 港元/股，最低 5.33 港元/股。

绿城服务 2025/12/24
翌日披露报表。其于 2025 年 12 月 24 日耗资 739,058.21 港元回购公司股份 160,000 股，占总股数的

0.3836%，回购价格最高 4.68 港元/股，最低 4.57 港元/股。

绿城服务 2025/12/23
翌日披露报表。其于 2025 年 12 月 23 日耗资 2,929,088.04 港元回购公司股份 634,000 股，占总股数

的 0.3785%，回购价格最高 4.7 港元/股，最低 4.56 港元/股。

绿城服务 2025/12/22
翌日披露报表。其于 2025 年 12 月 22 日耗资 1,935,771.94 港元回购公司股份 424,000 股，占总股数

的 0.3584%，回购价格最高 4.61 港元/股，最低 4.49 港元/股。

资料来源：各公司公告，华源证券研究所
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5.风险提示

房地产量价超预期下行，房企销售回款进一步下行，导致经营现金流走弱；

房地产融资资金趋紧，房企受限资金占比提升，导致房企资金端进一步承压；

房地产政策不及预期，城市更新及房地产收储政策推进不及预期等。
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