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投资摘要： 

市场行情： 

本周（8.21-8.25）A股地产指数（申万房地产）涨幅-3.42%（上周-1.93%），A股大盘（中证 A 股）涨幅-2.85%（上周-2.40%）；

H股（8. 21-8.25）地产指数（克而瑞内房股领先指数）涨幅 1.56%（上周-7.20%），H 股物业指数（恒生物业服务及管理指数）

涨幅 6.25%（上周-6.41%），H股大盘（恒生指数）涨幅 0.03%（上周-55.89%）。本周 A股地产板块表现弱于大盘、H股地产板

块表现强于大盘、H股物业板块表现强于大盘。 

 

行业基本面： 

新房及二手房销售降幅均有所收窄。从数据来看，28 城商品房累计销售面积（1.1~8.25）同比增长 1.6%，本月至今（8.1~8.25）

同比下滑 10.4%，上月整月同比下滑 23.4%；其中一线城市(4 城)本月至今（8.1~8.25）同比下滑 31.6%、上月整月同比下滑

11.0%；二线城市(10城)本月至今（8.1~8.25）同比增长 7.3%、上月整月同比下滑 27.1%。12 城二手房成交面积（1.1~8.25）

同比增长 25.3%，本月至今（8.1~8.25）同比下滑 3.1%，上月整月同比下滑 10.0%；其中，一线城市(2城)本月至今（8.1~8.25）

同比下滑 13.7%，上月整月同比下滑 15.1%。 

土地市场持续弱势。从数据来看，100 大中城市本年累计（2022.12.26~2023.8.20）成交土地建面同比下滑 21.0%，上周累计

同比下滑 19.9%；本周 100大中城市（8.7~8.13）土地成交溢价率 5.7%，上周 3.4%；100大中城市本年累计（2022.12.26~2023.8.20）

土地成交总价同比下滑 25.8%，上周累计同比下滑 26.5%。 

内债融资走弱。从数据来看，境内地产债发行规模（1.1~8.27）累计同比下滑 6.5%，8 月（8.1~8.27）同比下滑 6.8%。 

中央部委密集出台楼市支持政策。8月 25 日，住建部、央行、金融监管总局推动落实购买首套房贷款“认房不用认贷”政策

措施，财政部、税务总局、住建部发布公告，延续实施支持居民换购住房有关个人所得税政策。8 月 27 日，证监会发文，房

地产上市公司再融资不受破发、破净和亏损限制。 

投资策略： 

我们认为中央对楼市的定调已经发生重大变化，中央部委接连出台的各项政策，展现出了足够的决心。核心城市的政策空间

已经打开，随着政策预期的改善和政策效果的逐步显现，楼市在金九银十的旺季有望迎来筑底回暖。我们认为重点布局一二

线城市的优质房企将受益于一二线需求端政策的落地和城中村改造的加速推进。高能级城市布局较多的保利发展、龙湖集团、

越秀地产、万科等优质房企有望受益于核心一二线城市的政策改善，在需求回暖之际抢占先机。 

 

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(2022.8.21~2022.8.25) 

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(2023/08/25) 本周涨幅 上周涨幅 近 12 周累计涨幅 

房地产(申万) 2681.9 -3.42% -1.93% 1.80% 

中证 A股 3121.7 -2.85% -2.40% -6.72% 

沪深 300 3709.2 -1.98% -2.58% -3.95% 

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(2023/08/25) 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 1612.2 1.56% -7.20% -9.38% 

恒生物业服务及管理指数 2253.3 6.25% -6.41% -9.01% 

恒生指数 17956.4 0.03% -5.89% -5.24% 

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 2022.8.25) 

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 1.6% 11.5% -1.0% -0.3% 

本月至今累计同比 -10.4% -31.6% 7.3% -15.9% 

上月同比 -23.4% -11.0% -27.1% -26.8% 

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 2022.8.25) 

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 25.3% 15.2% 27.8% 33.8% 

本月至今累计同比 -3.1% -13.7% -5.1% 16.3% 

上月同比 -10.0% -15.1% -14.1% 7.1% 

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. 土地市场(截至 2022.8.20) 

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) -21.0% -2.8% -21.2% -22.1% 

成交建面:本年累计同比(上周) -19.9% 0.0% -20.6% -20.9% 

成交土地溢价率(本周) 5.7% 0.5% 8.4% 1.9% 

成交土地溢价率(上周) 3.4% 7.9% 1.4% 3.1% 

成交土地总价:本年累计同比(本周) -25.8% -16.7% -32.7% -21.8% 

成交土地总价:本年累计同比(上周) -26.5% -17.0% -34.6% -21.3% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 
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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 

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 
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图23：成交土地溢价率 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

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 
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5. 内债融资情况(截至 2022.8.27) 

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 -6.5% 

本月至今发行规模累计同比 -6.8% 

上月发行规模同比 -4.7% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

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 
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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 

6. 政策要闻(2023.8.21~2023.8.27) 

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 

2023/8/22 成都 成都公积金租房提取限额提升，缴存人租住住房为未登记备案的，每月限额由 1000 元

调整为 1200 元，每年累计提取金额不超过 1.44 万元。 

公积金政

策 

2023/8/22 山东青岛 青岛市发布通知，在青岛市行政区域内购买家庭首套自住新建商品房的，支持购房人

及其直系亲属提取住房公积金用于支付购房首付款，政策放宽有效期延长至 2024 年 8

月 31 日。 

公积金政

策 

2023/8/23 苏州 苏州市持续优化租房提取公积金政策，工作所在地无房且租赁住房的缴存人，在扣除

相应缴存额后，每月可按实际房租支出提取住房公积金，实现“应提尽提”。 

公积金政

策 

2023/8/24 山西太原 山西太原首套住房贷款最低首付比例从 30%下调至 20%。山西省将探索现房销售，在晋

城市开展现房销售试点，尽快形成可复制、可推广的经验做法，逐步推动房地产业向

新发展模式转变。 

房贷政策 

2023/8/25 住建部等 住建部、央行、金融监管总局发布《关于优化个人住房贷款中住房套数认定标准的通

知》，推动落实购买首套房贷款“认房不用认贷”政策措施。居民家庭（包括借款人、

配偶及未成年子女）申请贷款购买商品住房时，家庭成员在当地名下无成套住房的，

不论是否已利用贷款购买过住房，银行业金融机构均按首套住房执行住房信贷政策。

此项政策作为政策工具，纳入“一城一策”工具箱，供城市自主选用。 

房贷政策

&限购政

策 

2023/8/25 财政部等 财政部、税务总局、住建部发布公告，延续实施支持居民换购住房有关个人所得税政

策。自 2024 年 1 月 1 日至 2025 年 12 月 31 日，对出售自有住房并在现住房出售后 1

年内在市场重新购买住房的纳税人，对其出售现住房已缴纳的个人所得税予以退税优

惠。财政部、税务总局同时决定继续实施公共租赁住房税收优惠政策，对公租房建设

期间用地及公租房建成后占地，免征城镇土地使用税。 

税收政策 

2023/8/25 浙江嘉兴 浙江嘉兴发布 21条新政，明确支持居民家庭刚性和改善性合理住房需求，取消行政限 综合政策 
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制性措施。支持所有居民家庭合理购房需求，不再限制购房套数；所有商品住房（含

原限售房屋）不再限制转让。 

2023/8/27 证监会 房地产上市公司再融资不受破发、破净和亏损限制。 融资政策 

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 

我们认为中央对楼市的定调已经发生重大变化，中央部委接连出台的各项政策，展现出了足够的决心。核心

城市的政策空间已经打开，随着政策预期的改善和政策效果的逐步显现，楼市在金九银十的旺季有望迎来筑

底回暖。我们认为重点布局一二线城市的优质房企将受益于一二线需求端政策的落地和城中村改造的加速推

进。高能级城市布局较多的保利发展、龙湖集团、越秀地产、万科等优质房企有望受益于核心一二线城市的

政策改善，在需求回暖之际抢占先机。 

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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