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投资摘要： 

市场行情：本周（5.8-5.12）A股地产指数（申万房地产）涨幅-1.75%（上周 2.85%），A 股大盘（中证 A股）涨幅-1.77%（上

周-0.46%）；H 股地产指数（克而瑞内房股领先指数）涨幅-5.49%（上周 0.65%），H 股物业指数（恒生物业服务及管理指数）

涨幅-6.82%（上周-2.11%），H股大盘（恒生指数）涨幅-2.1%（上周 0.78%）。本周 A股地产板块表现强于大盘、H 股地产板块

表现弱于大盘、H 股物业板块表现弱于大盘。 

行业基本面： 

二线城市新房销售增速上行，二手房销售热度不减。从数据来看，28 城商品房累计销售面积（1.1~5.11）同比增长 17.9%，

本月至今（5.1~5.11）同比增长 40.0%，上月整月同比增长 31.5%；其中二线城市本月至今（5.1~5.11）同比增长 53.7%，上

月整月同比增长 24.2%。12 城二手房成交面积（1.1~5.13）同比增长 44.8%，本月至今（5.1~5.11）同比增长 50.0%，上月整

月同比增长 39.5%。 

内债融资规模下滑，外债余额持续下降。从数据来看，境内地产债发行规模（1.1~5.14）累计同比增长 0.3%，5月至今（5.1~5.14）

同比下滑-13.8%；内地房企海外美元债券余额（截至 5.14）同比去年同期下滑 26.97%，环比上月末下滑 0.46%；内地房企海

外港元债券余额（截至 5.14）同比去年同期下滑 17.27%，环比上月末下滑 1.02%。 

投资策略：高能级城市新房销售延续回暖态势，三线城市新房销售继续疲软，低能级城市持续加大贷款支持政策。从数据上

看，一二线城市随着政策的持续落地和居民信心的回稳，销售持续筑底回升。而缺乏人口和经济支撑的三四线城市依然是楼

市复苏的最大阻碍，各低能级城市对于购房政策的支持力度也持续加大。本周宁德全面放宽商品住房的限购政策，在宁德市

中心城区购买商品住房不受户籍和套数的限制。营口、银川和滁州等三四线城市陆续发布公积金贷款支持政策，包括提升公

积金贷款额度和鼓励提取公积金支付首付等。 

防范化解房企风险与支持改善性住房需求是近一段时间以来房地产供需两端支持政策的主要方向。我们认为，当前供需两端

政策都在确保房地产市场回归平稳发展，政策正在形成合力，销售市场正走向触底回升。我们推荐具有信用优势的优质央企、

国企以及有望受益于融资端的支持，有效改善资产负债状况的优质民企。优质头部房企将受益于融资政策的支持进一步优化

资产结构，有望抓住行业出清与竞争格局改善的机会在需求回暖之时抢占先机，保利发展、越秀地产、龙湖集团、金地集团、

碧桂园等龙头房企将有望受益。 

风险提示：行业政策不及预期的风险、盈利能力继续下滑的风险、销售不及预期的风险。 
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1. 市场行情(2022.5.8~2022.5.12) 

1.1 本周 A 股及 H 股地产板块与大盘涨跌幅 

表1：本周 A股地产板块与大盘涨跌幅 

 指数(2023/05/12) 本周涨幅 上周涨幅 近 12 周累计涨幅 

房地产(申万) 2768.8 -1.75% 2.85% -7.62% 

中证 A股 3353.9 -1.77% -0.46% -3.36% 

沪深 300 3937.8 -1.97% -0.30% -2.40% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

表2：本周 H股地产板块与大盘涨跌幅 

 指数(2023/05/12) 本周涨幅 上周涨幅 近 12 周累计涨幅 

克而瑞内房股领先指数 1993.1 -5.49% 0.65% -18.21% 

恒生物业服务及管理指数 2620.1 -6.82% -1.00% -19.98% 

恒生指数 19627.2 -2.11% 0.78% -5.27% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

1.2 截至本周 A 股及 H 股地产板块与大盘走势 

图1：截至本周 A 股地产板块与大盘走势 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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图2：截至本周 H 股地产、物业板块与恒生指数走势 

 
资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

1.3 截至本周 A 股及 H 股地产板块与大盘累计涨跌幅 

图3：截至本周 A 股地产板块与大盘累计涨跌幅 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图4：截至本周 H 股地产、物业板块与恒生指数累计涨跌幅 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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1.4 本周 A 股及 H 股各板块涨跌幅 

图5：本周 A股各板块周涨跌幅 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图6：本周 H股各板块周涨跌幅 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

1.5 本周 A 股及 H 股地产板块公司涨跌幅榜 

图7：本周 A股地产板块公司涨跌幅榜 

    

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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图8：本周 H股地产板块公司涨跌幅榜 

     

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图9：本周 H股物业板块公司涨跌幅榜 

     

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

2. 新房销售(截至 2022.5.11) 

表3：新房成交面积同比 

 28城商品房成交面积 一线城市(4城) 二线城市(10 城) 三四线城市(14 城) 

本年至今累计同比 17.9% 31.5% 14.2% 15.6% 

本月至今累计同比 40.0% 69.7% 53.7% 2.2% 

上月同比 31.5% 107.9% 24.2% 8.6% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 
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2.1 新房累计成交面积同比 

图10：28 城商品房成交面积日累计值 

 
资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图11：28 城商品房成交面积日累计同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图12：各线城市商品房成交面积日累计同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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2.2 新房月度成交面积同比 

图13：28 城商品房月成交面积同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图14：各线城市商品房月成交面积同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

3. 二手房销售(截至 2022.5.13) 

表4：二手房成交面积同比 

 12城二手房成交面积 一线城市(2城) 二线城市(6 城) 三四线城市(4城) 

本年至今累计同比 44.8% 23.1% 55.7% 54.5% 

本月至今累计同比 50.0% 23.3% 63.0% 58.5% 

上月同比 39.5% 7.9% 52.6% 60.0% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 
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3.1 二手房累计成交面积同比 

图15：12 二手房成交面积日累计值 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图16：12 城二手房成交面积日累计同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图17：各线城市二手房成交面积日累计同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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3.2 二手房月度成交面积同比 

图18：12 城二手房月成交面积同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图19：各线城市二手房月成交面积同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

4. 融资情况(截至 2022.5.14) 

表5：内债发行规模同比(截至 2022.5.14） 

 境内地产债 

本年至今发行规模累计同比 0.3% 

本月至今发行规模累计同比 -13.8% 

上月发行规模同比 5.3% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 
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表6：内地房企海外债券余额(截至 2022.5.14） 

内地房企海外债券余额 同比去年同期 环比上月末 

亿美元 -26.97% -0.46% 

亿港元 -17.27% -1.02% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

4.1 境内地产债发行规模 

图20：境内地产债发行规模日累计值 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图21：境内地产债发行规模日累计同比 

 
资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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图22：境内地产债每月发行规模同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

4.2 境外地产债余额 

图23：内地房企海外债券余额  

 
资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图24：内地房企海外债券余额规模同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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5. 政策要闻(2023.5.8~2023.5.14) 

表7：本周主要地产要闻梳理  

日期 政策主体 政策内容 政策类型 

2023/5/8 福建宁德 福建宁德市住建局等部门联合出台《关于进一步促进中心城区房地产市场平稳健

康发展的若干意见》明确，全面放宽商品住房的限购政策，在宁德市中心城区购

买商品住房不受户籍和套数的限制。 

限购政策 

2023/5/11 辽宁营口 住房公积金贷款最高限额上调至 70 万元；多子女家庭使用公积金贷款购买首套

房，贷款限额上浮 20%；二手房公积金贷款首付比例降至 30%。 

公积金政策 

2023/5/12 宁夏银川 房企与公积金业务承办银行要大力支持公积金直接支付购买新建商品住房首付

款。 

公积金政策 

2023/5/12 安徽滁州 购买商品房给予实际缴纳契税的 50%补助；公积金贷款最高额度上调至 60万元；

支持团购合法在售新建商品住房。 

公积金政策&

补贴政策 

资料来源： iFinD、政府网站、东兴证券研究所 

6. 投资策略 

高能级城市新房销售延续回暖态势，三线城市新房销售继续疲软，低能级城市持续加大贷款支持政策。从数

据上看，一二线城市随着政策的持续落地和居民信心的回稳，销售持续筑底回升。而缺乏人口和经济支撑的

三四线城市依然是楼市复苏的最大阻碍，各低能级城市对于购房政策的支持力度也持续加大。本周宁德全面

放宽商品住房的限购政策，在宁德市中心城区购买商品住房不受户籍和套数的限制。营口、银川和滁州等三

四线城市陆续发布公积金贷款支持政策，包括提升公积金贷款额度和鼓励提取公积金支付首付等。 

防范化解房企风险与支持改善性住房需求是近一段时间以来房地产供需两端支持政策的主要方向。我们认为，

当前供需两端政策都在确保房地产市场回归平稳发展，政策正在形成合力，销售市场正在走向触底回升。我

们推荐具有信用优势的优质央企、国企以及有望受益于融资端的支持，有效改善资产负债状况的优质民企。

优质头部房企将受益于融资政策的支持进一步优化资产结构，有望抓住行业出清与竞争格局改善的机会在需

求回暖之时抢占先机，保利发展、越秀地产、龙湖集团、金地集团、碧桂园等龙头房企将有望受益。 

7. 风险提示 

行业政策不及预期的风险、盈利能力继续下滑的风险、销售不及预期的风险。 
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