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投资摘要： 

市场行情： 

本周（7.10-7.14）A股地产指数（申万房地产）涨幅-1.75%（上周 0.29%），A 股大盘（中证 A 股）涨幅 1.21%（上周-0.59%）；

H股（7.10-7.14）地产指数（克而瑞内房股领先指数）涨幅 0.49%（上周-3.81%），H股物业指数（恒生物业服务及管理指数）

涨幅-1.61%（上周-3.43%），H 股大盘（恒生指数）涨幅 5.71%（上周-2.91%）。本周 A 股地产板块表现弱于大盘、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： 

新房、二手房成交均显著下滑。从数据来看，27 城商品房累计销售面积（1.1~7.14）同比增长 4.9%，本月至今（6.1~6.14）

同比下滑 24.6%，上月整月同比下滑 25.1%；其中一线城市(4 城)本月至今（7.1~7.14）同比下滑 10.6%、二线(10 城)城市本

月至今（7.1~7.14）同比下滑 25.5%。12 城二手房成交面积（1.1~7.15）同比增长 32.5%，本月至今（7.1~7.15）同比下滑

12.3%，上月整月同比增长 4.0%；其中，一线城市(4 城)本月至今（7.1~7.16）同比下滑 17.5%，上月整月同比增长 18.9%；

二线城市(6 城)本月至今（7.1~7.15）同比下滑 18.6%，上月整月同比下滑 5.5%。 

土地市场持续下行。从数据来看，100 大中城市本年累计（2022.12.26~2023.7.9）成交土地建面同比下滑 16.5%，上周累计

同比下滑 16.2%；本周 100大中城市（7.3~7.9）土地成交溢价率 5.0%，上周 9.2%；100大中城市本年累计（2022.12.26~2023.7.9）

土地成交总价同比下滑 27.9%，上周累计同比下滑 27.8%。 

内债融资跌幅扩大。从数据来看，境内地产债发行规模（1.1~7.17）累计同比下滑 8.2%，7月（7.1~7.17）同比下滑 23.1%。 

房地产“金融 16 条”迎来优化，房企存量融资展期等部分政策延期至 2024 年底，此次延期有助于缓解行业流动性压力和稳

定市场信心，后续融资端政策的补充也会有更好的空间。7 月 10 日，央行、国家金融监管总局发布《关于延长金融支持房地

产市场平稳健康发展有关政策期限的通知》，将适用期限统一延长至 2024 年 12 月 31 日。各金融机构应按照文件要求切实抓

好落实，因城施策支持刚性和改善性住房需求，保持房地产融资合理适度，加大保交楼金融支持，推动行业风险市场化出清，

促进房地产市场平稳健康发展。 

 

投资策略： 

基于行业格局进一步分化，“高负债、高杠杆、高周转”的粗放式发展模式难以为继的行业趋势，我们推荐两条投资主线：主

线一：重点布局高能级城市，具有信用优势的优质央企、国企。优质央国企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，高能级城市布局较多的保利发展、越秀地产等龙头央国企将有望受益。主线二：具有优质的经营体系，

开发主业稳健，同时在地产运营和服务领域有所建树的优质房企。我们推荐在运营效率、产品质量和战略布局等方面都是行

业翘楚，同时具备较为领先的不动产综合运营能力的龙头房企。开发业务稳健，同时在不动产运营和服务领域具有一定先发

优势和布局优势的龙湖集团、万科 A等龙头房企，有望在行业发展转型过程中抢占先机。 

 

风险提示：行业政策落地不及预期的风险、盈利能力继续下滑的风险、销售不及预期的风险、资产大幅减值的风险。 
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1. 市场行情(2022.7.10~2022.7.14) 

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(2023/07/14) 本周涨幅 上周涨幅 近 12 周累计涨幅 

房地产(申万) 2529.5 -1.75% 0.29% -9.52% 

中证 A股 3354.9 1.21% -0.59% -2.31% 

沪深 300 3899.1 1.92% -0.44% -3.31% 

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(2023/07/14) 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 1734.1 0.49% -3.81% -19.59% 

恒生物业服务及管理指数 2322.3 -1.61% -3.43% -19.58% 

恒生指数 19413.8 5.71% -2.91% -3.30% 

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 

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 
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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 

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 
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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 

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 
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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 2022.7.14) 

表3：新房成交面积同比 

 27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(13 城) 

本年至今累计同比 9.4% 25.9% 4.8% 7.6% 

本月至今累计同比 -26.8% -13.4% -33.9% -19.3% 

上月同比 24.1% 68.8% 24.9% -0.8% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

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 
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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 

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 
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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 2022.7.15) 

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 32.5% 21.8% 36.1% 39.6% 

本月至今累计同比 -12.3% -17.5% -18.6% 10.8% 

上月同比 4.0% 18.9% -5.5% 10.7% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

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 
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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 

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 
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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. 土地市场(截至 2022.7.9) 

表5：100 大中城市土地成交与供应 

 100 大中城市 一线城市 二线城市 三线城市 

成交建面:本年累计同比(本周) -16.5% 15.4% -14.1% -18.3% 

成交建面:本年累计同比(上周) -16.2% 16.1% -13.3% -18.2% 

成交土地溢价率(本周) 5.0% 0.0% 4.9% 6.1% 

成交土地溢价率(上周) 9.2% 11.6% 8.7% 8.9% 

成交土地总价:本年累计同比(本周) -27.9% -13.1% -33.1% -23.6% 

成交土地总价:本年累计同比(上周) -27.8% -12.9% -33.4% -23.3% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

4.1 成交土地规划建筑面积同比 

图20：100 大中城市成交土地规划建筑面积周累计值 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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图21：100 大中城市成交土地规划建筑面积周累计同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

4.2 成交土地溢价率 

图22：100 大中城市成交土地楼面均价  

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图23：成交土地溢价率 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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4.3 成交土地总价 

图24：100 大中城市成交土地总价周累计值 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图25：100 大中城市成交土地总价周累计同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

5. 内债融资情况(截至 2022.7.17) 

表6：内债发行规模同比(截至 2022.5.28） 

 境内地产债 

本年至今发行规模累计同比 -8.2% 

本月至今发行规模累计同比 -23.1% 

上月发行规模同比 -17.9% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 
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5.1 境内地产债发行规模 

图26：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27：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 

图28：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 
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6. 政策要闻(2023.7.10~2023.7.16) 

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 

2023/7/10 央行、国家

金 融 监 管

总局 

房地产“金融 16条”迎来优化，房企存量融资展期等部分政策延期至 2024年底。

央行、国家金融监管总局发布《关于延长金融支持房地产市场平稳健康发展有关

政策期限的通知》，将适用期限统一延长至 2024 年 12月 31日。各金融机构应按

照文件要求切实抓好落实，因城施策支持刚性和改善性住房需求，保持房地产融

资合理适度，加大保交楼金融支持，推动行业风险市场化出清，促进房地产市场

平稳健康发展。 

融资政策 

2023/7/10 自 然 资 源

部 

自然资源部明确，对违反国土空间规划管控要求建房、城镇居民非法购买宅基地、

小产权房等，不得办理登记，严禁通过不动产登记将违法用地或违法建设合法化。 

住房登记政

策 

2023/7/12 广东珠海 珠海就多子女家庭公积金贷款政策征求意见，多子女家庭在购买首套自住住房申

请住房公积金贷款时，贷款额度在可贷额度基础上可上浮 20%，但不超过珠海市

住房公积金贷款额度最高限额。 

公积金政策 

2023/7/12 山东 《山东省高品质住宅开发建设指导意见》提出，将高品质住宅项目纳入绿色金融

支持范围，鼓励金融机构对符合条件的企业、项目通过开辟绿色通道等方式给予

支持。对使用住房公积金贷款购买高品质住宅的，贷款额度可按一定比例上浮。 

融资政策&公

积金政策 

2023/7/13 北京 北京市住建委面向社会征集保障性租赁住房，探索建立全市首个保障性租赁住房

储备项目库，全市力争建设筹集保租房 40 万套（间） 

租赁政策 

2023/7/14 浙江宁波 宁波市级房票政策即将落地实施。宁波市住建局、市资规局联合印发《宁波市房

屋征收安置房票实施办法（试行）》，宁波市住建局、市资规局、市财政局联合发

布《关于进一步深化宁波市房屋征收安置房票实施办法（试行）有关事项的通知》。 

房票政策 

资料来源：万得陆家嘴财经早餐、东兴证券研究所 

7. 投资策略 

基于行业格局进一步分化，“高负债、高杠杆、高周转”的粗放式发展模式难以为继的行业趋势，我们推荐

两条投资主线：主线一：重点布局高能级城市，具有信用优势的优质央企、国企。优质央国企有望抓住行业

出清与竞争格局改善的机会在需求回暖之时抢占先机，高能级城市布局较多的保利发展、越秀地产等龙头央

国企将有望受益。主线二：具有优质的经营体系，开发主业稳健，同时在地产运营和服务领域有所建树的优

质房企。我们推荐在运营效率、产品质量和战略布局等方面都是行业翘楚，同时具备较为领先的不动产综合

运营能力的龙头房企。开发业务稳健，同时在不动产运营和服务领域具有一定先发优势和布局优势的龙湖集

团、万科 A 等龙头房企，有望在行业发展转型过程中抢占先机。 

8. 风险提示 

行业政策落地不及预期的风险、盈利能力继续下滑的风险、销售不及预期的风险、资产大幅减值的风险。  
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