
 

房地产行业周报 2021第 49周：

新房成交依然低迷、政策面提

及“良性循环” 
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本周地产板块上涨 2.29%，排名第 10 位：在休闲服务、食品饮料、

家电等板块拉动下，本周大盘上涨 3.14%，地产板块在周初的降准及中央

政治局会议背景下本周上涨 2.29%，尽管跑输大盘，在 28 个行业中排名

第 10 位，相比上周跃升两位，近一月地产板块超额收益近 6%。板块估值

方面，本周末板块 PE 及 PB 估值回升至 10.94X 及 0.95X，近期估值明显

修复，PE 估值升至去年三季度水平，已处于一年及三年中枢上，而 PB 估

值仍位于一年及三年中枢下；本周末相对全部 A 股 PE 及 PB 估值折价幅度

分别为 46%及 51%，若剔除银行股折价分别为 63%及 64%，相对估值近

几周基本保持平稳。个股方面，本周板块涨幅前五为铁岭新城、中交地产、

广宇发展、财信发展等，其中铁岭新城涉足新能源近期股价波动较大，广

宇发展发布重大资产置换草案，退出房地产转型新能源，华夏幸福公布 14

只债券偿付方式，此外公告债务重组计划获债委会表决通过；跌幅前五包

括万通发展、中天金融、万业企业等，其中万通发展控股股东累计减持超

1%，中天金融剥离地产业务收到交易所关注函，万业企业及冠城大通前期

分别受益半导体及新能源汽车概念涨幅较大本周出现回调。主要公司本周

表现继续分化，除华夏幸福外，涨幅前五中物业股占三席，包括碧桂园服

务、招商积余及保利物业，而恒大、世茂系等跌幅靠前。 

央行降准、中央政治局会议及中央经济工作会议召开等：1）央行降准： 

12 月 6 日央行发布公告决定于 2021 年 12 月 15 日下调金融机构存

款准备金率 0.5 个百分点（不含已执行 5%存款准备金率的金融机构）；2）
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中央政治局会议召开：12 月 6 日召开，关于房地产部分的表述为“要推进

保障性住房建设，支持商品房市场更好满足购房者的合理住房需求，促进

房地产业健康发展和良性循环”；3）中央经济工作会议召开：12 月 8 日

至 10 日在北京举行。关于房地产部分的表述为“要坚持房子是用来住的、

不是用来炒的定位，加强预期引导，探索新的发展模式，坚持租购并举，

加快发展长租房市场，推进保障性住房建设，支持商品房市场更好满足购

房者的合理住房需求，因城施策促进房地产业良性循环和健康发展”。 

重点城市新房成交量同比连降三周，新房成交依然比较低迷：成交上，

重点 26 城新房成交量同比连续第三周为负，且降幅再度扩大。累计来看年

初至今累计升 11.2%，累计升幅维持下行通道。总体来看新房成交依然比

较低迷。本周重点一二三线成交同比继续全面下降，重点三线维持弱势，

而一二线城市降幅均有扩大，周成交量再度回落至周均水平以下。年初至

今一二三线累计同比分别为 19.7%/18.2%/2.0%，累计升幅继续回落。供

给上，重点 10 城新增供给同比同样连降三周，年初至今累计升 0.7%，累

计升幅继续回落。截至本周末狭义去化周期 11.79 个月，去化周期连升三

周。 

本周一线供给同比继续大幅下降，重点二线同比再度转负，而重点三

线供给出现回升，年初至今累计同比分别为 3.4%/4.4%/-9.5%，本周三线

降幅有所收窄。截止本周末一二三线去化周期 7.80/7.84/19.20 个月，近

期重点二三线去化周期有所回升。 
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维持“强于大市”评级：短期来看，1）因城施策背景下部分城市可能

出台行业托底政策，2）供给端及需求端资金面预计将加速放松，销售环比

有望好转，但考虑到年初高基数，明年初同比仍有压力，此外房企依然面

临明年及展期部分还款压力，开工及投资预计将有一定滞后，3）流动性吃

紧的颈部甚至腰部房企挺过眼前的困难“活下来”可能可以达成，但长期

来看，公司间预计依然会继续分化，经营稳健、运营能力强的央企国企及

部分优质民企才能“活得更好”。投资上，短期可以考虑二线弹性标的，

长期可以关注，1）优质龙头及部分民企万科、保利、旭辉（未覆盖）等，

2）物业相关公司碧桂园服务、旭辉永升服务、华润万象生活。 

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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