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[Table_Summary]  天津次轮土拍热度维持低位，济南稳中有升，深圳小幅回调。1）天津：次轮

土拍共计挂牌 11宗地块，9宗地块底价成交，2宗流拍，市场热度有所好转，

整体溢价率为 0%，拿地房企均为国央企和地方平台公司。2）济南： 16幅涉

宅用地全部顺利成交，其中 2 幅地封顶成交，平均溢价率达 2.6%，较首批次

上升 1.6个百分点。房企参拍积极性有所提升，但品牌房企的投资意愿仍在低

位。3）深圳：本轮共成功出让 14 宗含宅用地，整体溢价率 9.3%，触顶成交

9 宗，另有 2宗地块流拍。拿地主力仍是国企央企，但拿地房企中品牌、规模

房企比例更高，流拍、底价成交等与土地供应量增多有关系，整体来看，深圳

地市热度依然较高。 

 7月百强房企销售金额同比下降 35%，降幅收窄。7月企业整体销售延续上半

年的表现，受市场整体需求和购买力透支的影响，短期内企业去化压力仍然较

大。根据克而瑞数据统计，7 月百强房企全口径销售金额 6065 亿元，环比下

降 27%，同比下降 35%，降幅较 6 月收窄 8 个百分点；实现全口径销售面积

3562 万平方米，环比下降 32%，同比下降 46%，降幅收窄 1个百分点；累计

业绩来看，1-7 月实现累计销售金额 40772亿元，销售面积 2.6亿平方米，分

别同比-49%和-52%，同比降幅仍较大。 

 8月重点 32城累计销售面积（截至 05日）同比-7%，环比+8%，11城二手房

成交面积累计同比+65%，环比+41%。其中一线城市同比+5%，环比+8%；二

线城市同比-11%，环比+18%；三四线城市同比-9%，环比-16%。具体城市来

看：1）一线城市月初表现出较好韧性，同环比总体出现小幅上涨，其中北京、

深圳加速回暖，分别环比增长 134%和 87%，上海和广州则分别环比下降 20%

和 10%；2）二线城市大多数城市月初表现有所好转，成都、青岛分别环比增

加 100%和 95%；3）三四线城市整体延续下行趋势。二手房成交持续回暖，

11 城二手房成交面积累计同比+65%，环比+41%。  

 房企融资规模有所下降，房企资金依旧承压。7 月房地产企业融资总额为 871

亿元，同比下降 57%，环比下降 3.8%，发行平均利率 3.82%，同比下降 1.28pp，

环比下降 0.18pp。其中发行信用债 513亿元，同比降低 5.6%，ABS 276亿元，

同比降低 51.8%，海外债和信托减少是发行额缩减的主要原因，分别环比下降

74.5%和 39%。截至 2022年 7月末，跟踪的 160余家房企海外债及信用债共

2.87 万亿，海外债占比 71.7%；7月份已到期信用债 814亿元，新发行信用债

仅覆盖 63%的到期债券。2022年 8-12月到期债务 3894亿元，8-10月份到期

量合计超 2683 亿元占比 69%。 

 投资建议：我们认为当前应当关注：1）开发企业：保利发展、滨江集团、华

发股份、建发股份、天健集团、南山控股、华侨城 A、华润置地、万科 A、旭

辉控股等；2）物管企业：碧桂园服务、华润万象生活、旭辉永升服务等。 

 风险提示：销售恢复不及预期；政策放松不及预期；行业流动性风险。 
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1 每周点评 

天津次轮土拍热度维持低位，济南稳中有升，深圳小幅回调。1）天津：次轮土拍共计

挂牌 11 宗地块，9 宗地块底价成交，2 宗流拍，成交总金额 82 亿元，市场热度有所好转，

流拍率大幅下降，整体溢价率为 0%，拿地房企均为国央企和地方平台公司。2）济南：本轮

土拍减少了组团出让的地块并降低出让要求，16 幅涉宅用地全部顺利成交，其中 2 幅地封

顶成交，总成交建面达 133.6 万平方米，共收金 64.7 亿元，成交地块的平均溢价率达 2.6%，

较首批次上升 1.6 个百分点。房企参拍积极性有所提升，但品牌房企的投资意愿仍在低位。

3）深圳：本轮共成功出让 14 宗含宅用地，共计成交总建面 158 万平方米，总金额达到 339

亿元，整体溢价率 9.3%，触顶成交 9 宗，另有 2 宗地块流拍。拿地主力仍是国企央企，但

拿地房企中品牌、规模房企比例更高，流拍、底价成交等与土地供应量增多有关系，整体来

看，深圳地市热度依然较高。 

表 1：天津、济南和深圳各轮集中土拍热度对比 

轮次  
天津  济南  深圳  

第一轮  第二轮  变动  第一轮  第二轮  变动  第一轮  第二轮  变动  

成交幅数  5 9 +80% 16 16 持平  8 14 +75% 

成交建面（万平方米） 54 131 +143% 115 134 +16% 107 158 +48% 

成交金额（亿元）  38 82 +116% 87 65 -26% 193 339 +76% 

溢价率  1% 0% -1pct 1% 2.7% +1.7pct 15% 9.3% -5.7pct 

流拍率  83% 18% -65pct 47% 0% -46.7pct 0% 13% +13pct 

数据来源：CRIC，西南证券整理 

7 月百强房企销售金额同比下降 35%，降幅收窄。7月企业整体销售延续上半年的表现，

受市场整体需求和购买力透支的影响，短期内企业去化压力仍然较大。根据克而瑞数据统

计，7 月百强房企全口径销售金额 6065 亿元，环比下降 27%，同比下降 35%，降幅较 6 月

收窄 8 个百分点；实现全口径销售面积 3562 万平方米，环比下降 32%，同比下降 46%，降

幅收窄 1 个百分点；累计业绩来看，1-7 月实现累计销售金额 40772 亿元，销售面积 2.6 亿

平方米，分别同比-49%和-52%，同比降幅仍较大。 

图 1：7 月百强房企实现全口径销售金额 6065 亿元（-35%）  图 2：7 月百强房企实现销售面积 3562 万平方米（-46%） 

 

 

 
 

 

数据来源：CRIC，西南证券整理  数据来源：CRIC，西南证券整理 
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8 月重点 32城累计销售面积（截至 05日）同比-7%，环比+8%，11 城二手房成交面积

累计同比+65%，环比+41%。其中一线城市同比+5%，环比+8%；二线城市同比-11%，环

比+18%；三四线城市同比-9%，环比-16%。具体城市来看：1）一线城市月初表现出较好韧

性，同环比总体出现小幅上涨，其中北京、深圳加速回暖，分别环比增长 134%和 87%，上

海和广州则分别环比下降 20%和 10%；2）二线城市大多数城市月初表现有所好转，成都、

青岛分别环比增加 100%和 95%；3）三四线城市整体延续下行趋势。二手房成交持续回暖，

11 城二手房成交面积累计同比+65%，环比+41%。 

表 2：全国重点城市 8 月累计（截至 05 日）成交情况（单位：平方米） 

城市能级  城市  8 月 1-5 日成交面积  8 月 1-5 日成交面积  21 年 8 月 1-5 日成交面积  同比增速  环比增速  

一线城市  

北京  117522 50182 127676 -8% 134% 

上海  268900 334100 254600 6% -20% 

广州  80821 90143 96582 -16% -10% 

深圳  100650 53822 59783 68% 87% 

一线合计  567892 528248 538641 5% 8% 

二线城市  

大连  14206 13255 - - 7% 

济南  130127 110086 157324 -17% 18% 

青岛  186157 95645 155874 19% 95% 

杭州  74090 67384 196246 -62% 10% 

南京  150241 183215 63738 136% -18% 

宁波  26575 31250 56831 -53% -15% 

苏州  114352 86006 136860 -16% 33% 

无锡  - 88900 168100 - - 

成都  404220 202214 344045 17% 100% 

武汉  188432 293797 251037 -25% -36% 

福州  29781 28679 59628 -50% 4% 

厦门  - 20154 53264 - - 

温州  61192 53094 118627 -48% 15% 

二线合计  1379373 1273676 1761573 -11% 18% 

三四线城市  

常州  - - 74103 - - 

扬州  24193 15825 364 6546% 53% 

佛山  159785 217100 156189 2% -26% 

惠州  17384 21134 28085 -38% -18% 

泉州  - 165 6012 - - 

江阴  14999 31873 9882 52% -53% 

连云港  57456 30588 108732 -47% 88% 

绍兴  244 9176 832 -71% -97% 

江门  17531 22266 4850 261% -21% 

莆田  4616 1504 12472 -63% 207% 

芜湖  34117 81098 71490 -52% -58% 

镇江  55279 67755 52128 6% -18% 
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城市能级  城市  8 月 1-5 日成交面积  8 月 1-5 日成交面积  21 年 8 月 1-5 日成交面积  同比增速  环比增速  

宝鸡  57417 37838 36171 59% 52% 

六盘水  12757 3121 10837 18% 309% 

云浮  2684 3906 10023 -73% -31% 

三四线合计  458463 543348 582170 -9% -16% 

合计  2405729 2345273 2882384 -7% 8% 

数据来源：Wind，西南证券整理（注：部分城市 8月数据暂未更新，计算相应同环比时进行剔除） 

表 3：11 城二手房 8月累计（截至 05 日）成交情况（单位：平方米） 

城市  8 月 1-5 日成交面积  8 月 1-5 日成交面积  21 年 8月 1-5日成交面积  同比增速  环比增速  

北京  224050 125682 257450 -13% 78% 

深圳  47744 27166 34123 40% 76% 

青岛  108312 77607 44858 141% 40% 

杭州  38454 50629 42704 -10% -24% 

南京  128639 81894 31819 304% 57% 

苏州  139633 87814 76672 82% 59% 

扬州  26383 19646 - - 34% 

南宁  23114 16609 25646 -10% 39% 

厦门  36840 33387 37454 -2% 10% 

金华  17865 11329 31153 -43% 58% 

成都  288335 232708 57595 401% 24% 

二手合计  1079370 764470 639475 65% 41% 

数据来源：Wind，西南证券整理 

房企融资规模有所下降，海外债降幅明显。据中指院数据显示，7 月房地产企业融资总

额为 871 亿元，同比下降 57%，环比下降 3.8%，发行平均利率 3.82%，同比下降 1.28pp，

环比下降 0.18pp。其中发行信用债 513 亿元，同比降低 5.6%，ABS 276 亿元，同比降低

51.8%，海外债和信托减少是发行额缩减的主要原因，分别环比下降 74.5%和 39%。典型房

企中，7 月债券发行较大的仍以央国企为主。 

表 4：典型房企 7 月债券发行情况 

企业名称  
信用债  

(亿元 ) 

海外债  

(亿元 ) 

合计  

(亿元 ) 

平均利率

(%) 
企业名称  

信用债  

(亿元 ) 

海外债  

(亿元 ) 

合计  

(亿元 ) 

平均利率  

(%) 

万科  64.0  - 64.0  3.1  建发  13.7  - 13.7  3.6  

保利  40.0  - 40.0  2.9  招商蛇口  13.0  - 13.0  2.1  

金茂  40.0  - 40.0  3.3  珠江实业  12.0  - 12.0  3.5  

北京城建  28.0  - 28.0  3.2  广州城建  11.0  - 11.0  3.2  

华润  20.0  - 20.0  3.4  中交地产  10.3  - 10.3  3.4  

中海  20.0  - 20.0  3.3  鲁能  10.0  - 10.0  3.2  

电建  19.0  - 19.0  3.4  首开  10.0  - 10.0  3.6  

龙湖  17.0  - 17.0  4.1  滨江  9.7  - 9.7  3.9  
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企业名称  
信用债  

(亿元 ) 

海外债  

(亿元 ) 

合计  

(亿元 ) 

平均利率

(%) 
企业名称  

信用债  

(亿元 ) 

海外债  

(亿元 ) 

合计  

(亿元 ) 

平均利率  

(%) 

首创  16.7  - 16.7  3.8  卓越  - 6.8  6.8  4.3  

中国铁建  15.0  - 15.0  3.4  京投发展  4.4  - 4.4  3.1  

数据来源：中指数据 CREIS，西南证券整理 

房企资金依旧承压，8-12 月房企到期债券 3894 亿元。中指院数据显示，截至 2022 年

7 月末，跟踪的 160 余家房企海外债及信用债共 2.87 万亿，海外债占比 71.7%；7 月份已到

期信用债 814 亿元，新发行信用债仅覆盖 63%的到期债券，房企资金压力加剧。2022 年 8-12

月到期债务 3894 亿元，8-10 月份到期量合计超 2683 亿元占比 69%，且 8 月信用债到期占

当月总债券到期量 75%。 

图 3：22 年 8-12 月房企到期债券 3894 亿元  图 4：8 月信用债到期占比 75% 

 

 
 

 

 

数据来源：中指数据，西南证券整理  数据来源：中指数据，西南证券整理 

2 市场回顾 

上周 A 股市场整体表现尚可，沪指周线上浮。上证指数下跌 0.81%、沪深 300 指数下

跌 0.32%，创业板指上涨 0.49%，万得全 A 上周交易额 5.19 万亿，环比上涨 13.02%。从

板块表现来看，电子、计算机、国防军工和通信表现靠前。  

申万房地产板块（简称申万地产）上周下跌 4.50%，在所有申万一级行业中相对排名

27/28。从年初涨跌幅来看，申万地产下跌 12.55%，在所有申万一级行业中相对排名 13/28。

上周申万地产板块交易额 781.69 亿，环比下跌 30.93%。 
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图 5：近一年申万地产板块相对沪深 300 走势  图 6：年初以来申万地产板块相对沪深 300 表现（pp） 

 

 

 
 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从个股涨跌幅来看，上周万业企业、天津松江、张江高科、万通地产和西藏城投等个股

涨幅居前。顺发恒业、中交地产、广宇发展、金地集团等个股跌幅显著。 

图 7：上周万业企业、天津松江、张江高科等个股涨幅显著  图 8：上周顺发恒业、中交地产、广宇发展等个股跌幅显著 

 

 
 
 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从板块交易额来看，上周保利地产、万业企业、ST 爱旭、万科 A、金地集团等排在行

业前列，成交额均超 36 亿。其中，保利地产和万业企业交易额合计 135.7 亿，占板块交易

额比重为 15.4%，与上周相比略有上升。从年初累计涨幅来看，中交地产、滨江集团、天保

基建、ST爱旭、同达创业等涨幅居前，上涨个股个数占比 33.3%。年初以来，ST新光、绿

景控股、中房股份、广宇发展等个股跌幅居前。 
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图 9：上周申万地产板块中交易额靠前个股（亿元）  图 10：年初以来申万地产上涨个股占比为 33.3% 

 

 

 
 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从港股通内房（根据 Wind-港股概念类-内房股，且为港股通标的）表现来看，上周有 8

只股票上涨，国瑞置业、丰盛控股、珠光控股、合生创展集团、九龙仓集团上涨明显，而佳

源国际控股、建业地产、碧桂园、德信中国、金地商置等位居跌幅前列。年初以来，中国宏

泰发展、越秀地产、太阳城集团、绿城中国、九龙仓集团、中国海外发展等个股表现强势。

上周从成交金额来看，碧桂园、中国海外发展、华润置地、长实集团、龙湖集团、旭辉控股

集团均超过 5 亿（人民币）。 

图 11：上周表现强势的港股通内房股  图 12：年初以来表现强势的港股通内房股 

 

 
 
 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从物业板块表现来看，在我们跟踪的 26 只股票中，上周有 2 只股票上涨，华润万象生

活涨幅明显，而金科服务、碧桂园服务、雅生活服务位居跌幅前列。年初以来，无股票上涨。

上周从成交金额来看，碧桂园服务、金科服务、华润万象生活、世茂服务、永升生活服务均

超过 3 亿（人民币）。 
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图 13：上周表现强势的物业股  图 14：年初以来表现强势的物业股 

 

 

 
 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

3 行业及公司动态 

3.1 行业政策动态跟踪 

8 月 1 日，浙江杭州发布政策，三孩家庭购买首套普通自住住房且首次申请住房公积金

贷款的，贷款额度可按家庭当期最高贷款限额上浮 20%；三孩家庭无房租赁住房提取住房公

积金的，提取限额按规定额度标准上浮 50%，现具体为：杭州市区（含萧山区、余杭区、临

平区、富阳区、临安区）为 1800 元/月，桐庐县为 1260 元/月，淳安县为 900 元/月，建德

市为 720 元/月。（观点网） 

8 月 1 日，中指研究院发布数据，2022 年 1-7 月，TOP100 企业拿地总额 8024 亿元，

拿地规模同比下降 55.6%，降幅比上月收窄 4.4 个百分点。TOP100 门槛值为 24 亿元，较

上年同期下降 21 亿元，TOP100 企业招拍挂权益拿地总额占全国 300 城土地出让金的比例

为 41.2%。（中华网） 

8 月 1 日，克而瑞发布数据，2022 年 7 月，TOP100 房企实现单月销售操盘金额 5231.4

亿元，略高于上半年月均水平。环比降低 28.6%，降幅较往年 30%左右的平均水平基本持平；

同比降低 39.7%，降幅略有收窄。目前，市场整体需求和购买力透支、行业信心也处在低位，

短期内企业去化压力仍然较大。累计业绩来看，百强房企 1-7 月累计销售操盘金额的同比降

幅也仍保持在 49%的较高水平。（金融界）  

8 月 1 日，天津第二轮集中供地结束，共出让土地 9 宗，且均为底价成交，总成交额 82

亿元。另有 2 宗流拍。（金融界） 

8 月 2 日，甘肃兰州发布政策，对已取得商品房预售许可的项目，督促项目开发企业按

“交房即交证”程序和要求销售。对未取得商品房预售许可违规销售的项目，责令立即停止

销售。（兰州日报） 

8 月 2 日，浙江嘉兴发布政策，新购买新建商品住房的嘉兴市户籍二孩、三孩居民家庭，

分别给予每平方米 300 元（单套不超过 5 万元）、每平方米 500 元（单套不超过 10 万元）

的购房补贴。（新京报）  
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8 月 3 日，安徽六安发布政策，双职工缴存家庭最高为 60 万元，单职工缴存家庭最高

为 40 万元；职工首次使用住房公积金贷款，双职工缴存家庭最低为 40 万元，单职工缴存家

庭最低为 30 万元。（澎湃新闻） 

8 月 3 日，浙江磐安发布政策，职工连续足额缴存 6 个月以上，可申请住房公积金个人

住房贷款。首套住房申请公积金贷款的，单职工贷款额度由 30 万元提高至 40 万元，双职职

工贷款额度由 60 万元提高至 80 万元；二套住房申请公积金贷款的，单缴职工最高贷款额度

由 20 万元提高至 25 万元，双缴职工最高贷款额度由 40 万元提高至 50 万元。（澎湃新闻） 

8 月 3 日，济南第二轮集中供地结束，共挂牌地块 18 宗，总出让面积 65.8 万平方米，

现已全部成交。其中，16 宗地块底价成交，2 宗地块达到最高限价后在竞品质环节实现成交，

总出让金超 67 亿元。（金融界） 

8 月 4 日，徐州第二轮集中供地结束，本次共成交 14 宗涉宅用地，9 宗地块以底价成交，

总出让面积约 53.4 万平方米，总成交价 20.03 亿元。（观点网） 

8 月 4 日，深圳第二批集中供地开始，此次共出让 16 宗住宅用地，总土地面积约 33.29

万平方米，总建筑面积约 179.85 万平方米。（观点网）  

8 月 4 日，浙江绍兴镜湖新区发文，重点商品房项目预售资金监管专户余额达不到剩余

工程预算清册总额的 130%，由项目工作专班办公室将相关情况书面函告人民银行、银保监

分局、预售资金日常管理行政部门督促整改，并就资金支付管理提出相应措施。（财经网） 

8 月 4 日，浙江湖州发布政策，三孩家庭购买首套普通自住住房且首次申请住房公积金

贷款的，贷款额度可按家庭当期最高贷款限额上浮 20%确定。三孩家庭无房租赁住房提取住

房公积金的，提取限额按规定额度标准上浮 50%确定。（金融界） 

8 月 5 日，河南发布政策，河南省所有城镇规划范围内新取得国有建设用地使用权的预

售商品房项目全面实施“交房即交证”。（财经网）  

8 月 5 日，广州市房地产中介协会发布数据，7 月广州市二手住宅整体（中介促成+自行

交易）网签宗数和面积分别为 7441 宗和 71.76 万平方米，环比分别下降 4.36%和 7.94%，

同比分别下降 16.51%和 15.39%。（中证网） 

3.2 公司动态跟踪 

中国海外发展：8 月 4 日，公司发布公告，公司 2022 年 7 月实现销售金额 25.9 亿元，

同比下降 39.5%，销售面积 23.4 万平方米，同比下降 42.0%。公司 2022 年 1-7 月累计实现

销售金额 234.1 亿元，同比下降 50.8%，销售面积 222.6 万平方米，同比下降 38.0%。  

金地集团：1）8 月 5 日，公司发布公告，公司 2022 年 7 月实现销售金额 185.5 亿元，

同比下降 27.6%，销售面积 74.1 万平方米，同比下降 39.2%。公司 2022 年 1-7 月实现销售

金额 1191.6 亿元，下降 36.8%，销售面积 493.3 万平方米，同比下降 43.6%。2）8 月 5 日，

公司发布公告，公司竞得马陆社区 JD010801 单元 50-08 地块，该地块位于上海市嘉定区马

陆镇。东至康荣路、南至崇慧路、西至大泾河、北至崇文路，土地出让面积 2.5 万平方米，

建筑面积 6.2 万平方米，成交总价 16.0 亿元。 
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碧桂园：8 月 3 日，公司发布公告，公司 2022 年 7 月实现销售金额 301.1 亿元，销售

面积 344 万平方米。 

万科企业：1）8 月 3 日，公司发布公告，公司 2022 年 7 月实现销售金额 336.9 亿元，

销售面积 216.5 万平方米。公司 2022 年 1-7 月实现销售金额 2489.8 亿元，销售面积 1507.2

万平方米。2）8 月 2 日，公司发布公告， 公司拟发行不超过 10 亿元的两品种绿色中期票

据，期限分别为 3 年和 5 年。 

越秀地产：8 月 3 日，公司发布公告，公司 2022 年 7 月实现销售金额 59.5 亿元，同比

增长 16%，销售面积 21.5 万平方米，同比增长 10%。公司 2022 年 1-7 月实现销售金额 548.7

亿元，，同比增长 4%，销售面积 199.3 万平方米，同比增长 0.2%。 

旭辉控股集团：8 月 3 日，公司发布公告，公司 2022 年 7 月实现销售金额 161.0 亿元，

销售面积 113.7 万平方米，楼面价 15100 元/平方米。公司 2022 年 1-7 月实现销售金额 792.4

亿元，销售面积 528.1 万平方米，楼面价 15800 元/平方米。 

金地商置：8 月 3 日，公司发布公告，公司 2022 年 7 月实现销售金额 33.9 亿元，销售

面积 17.5 万平方米，销售均价 19400 元/平方米。公司 2022 年 1-7 月实现销售金额 302.9

亿元，销售面积 140.2 万平方米。 

绿地控股：8 月 4 日，公司发布公告，公司 2022 年上半年实现营业收入 2047.4 亿元，

同比下降 27.6%。归母净利润 42.0 万 元，同比下降 49.0%。 

中南建设：8 月 4 日，公司发布公告，公司 2022 年 7 月实现销售金额 49.1 亿元，销售

面积 46.4 万平方米。公司 2022 年 1-7 月实现销售金额 379.2 亿元，同比下降 70.1%，销售

面积 314.0 万平方米，同比下降 65.8%。 

首开股份：8 月 2 日，公司发布公告，公司拟发行 25 亿元资产支持票据，期限 18

（3+3+3+3+3+3）年。 

城建发展：8 月 6 日，公司发布公告，公司 2022 年上半年实现营业收入 84.0 亿元，同

比下降 22.0%。归母净利润-3.3 亿元，同比下降 153.1%。 

合景泰富集团：8 月 1 日，公司发布公告，公司 2022 年 7 月实现预售金额 47.6 亿元，

同比下降 41.4%，预售面积 22.2 万平方米，同比下降 45.6%。 

南京高科：8 月 1 日，公司发布公告，公司拟发行 12.5 亿元超短期融资券和 4 亿元中期

票据，期限为 270 天。 

力高集团：8 月 2 日，公司发布公告，公司 2022 年 1-7 月实现销售金额 147.8 亿元，

销售面积 172.5 万平方米。 

合生创展集团：8 月 3 日，公司发布公告，公司 2022 年 1-7 月实现物业合约销售金额

172.2 亿元，同比下降 25.4%，物业合约销售面积 73.8 万平方米，物业合约销售均价 23339

元/平方米。 

合肥城建：8 月 4 日，公司发布公告，公司全资子公司合肥北庐置业有限公司竞得合肥

市长丰县 CF202218 号地块，该地块位于合肥市长丰县，土地出让面积 57.6 亩，成交总价

4.0 亿元。 
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佳源国际控股：8 月 4 日，公司发布公告，公司 2022 年 7 月实现销售金额 10.5 亿元，

销售面积 9.8 万平方米。公司 2022 年 1-7 月实现销售金额 88.3 亿元，销售面积 73.6 万平

方米。 

4 投资建议 

板块估值处于低位，从资金安全性和收益率综合考虑，我们建议适当增配，我们认为当

前板块应当关注 2 条投资主线： 

1） 开发企业：保利发展、滨江集团、华发股份、建发股份、天健集团、南山控股、华

侨城 A、华润置地、万科 A、旭辉控股等； 

2） 物管企业：碧桂园服务、华润万象生活、旭辉永升服务等。 

表 5：重点关注公司盈利预测与评级 

股票代码  股票名称  当前价格  投资评级  
EPS（元）  PE 

2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 

600048.SH 保利发展  15.36 买入  2.29 2.40 2.58 6.83 6.40 5.94 

002244.SZ 滨江集团  8.55 买入  0.97 1.18 1.39 4.79 7.27 6.15 

600325.SH 华发股份  7.55 买入  1.51 1.63 1.76 3.99 4.63 4.29 

600153.SH 建发股份  10.68 买入  2.13 2.25 2.54 4.26 4.75 4.20 

002314.SZ 南山控股  3.60 买入  0.36 0.38 0.44 8.66 9.57 8.26 

000090.SZ 天健集团  5.41 买入  1.03 1.25 1.44 5.67 4.33 3.76 

1109.HK 华润置地  25.80 买入  0.00 4.78 5.29 5.90 5.40 4.88 

000002.SZ 万科Ａ  16.46 买入  1.94 2.17 2.39 10.20 7.57 6.89 

0884.HK 旭辉控股  1.72 买入  0.91 0.88 0.94 4.42 1.94 1.83 

000069.SZ 华侨城 A 5.51 买入  0.47 0.62 0.73 15.20 8.85 7.51 

6098.HK 碧桂园服务  12.00 买入  1.28 1.74 2.43 31.86 6.90 4.94 

1995.HK 旭辉永升服务  4.22 买入  0.37 0.50 0.69 28.08 8.43 6.15 

1209.HK 华润万象生活  28.42 买入  0.76 0.99 1.28 39.33 28.79 22.23 

数据来源：wind，西南证券（注：以人民币为单位，截止 2022年 8月 5日收盘价） 

5 风险提示 

销售恢复不及预期；政策放松不及预期；行业流动性风险。  
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来自合法合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解，通过合理判断得出结论，独立、客观地出具本报告。分析师承

诺不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接获取任何形式的补偿。  

 

投资评级说明 
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买入：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 20%以上 

持有：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 10%与 20%之间 
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也不会因接收人收到、阅读或关注自媒体推送本报告中的内容而视其为客户。本公司或关联机构可能会持有报告中提

到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。  

本报告中的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载的

资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可

升可跌，过往表现不应作为日后的表现依据。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报

告，本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修

改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。  

本报告仅供参考之用，不构成出售或购买证券或其他投资标的要约或邀请。在任何情况下，本报告中的信息和意

见均不构成对任何个人的投资建议。投资者应结合自己的投资目标和财务状况自行判断是否采用本报告所载内容和信

息并自行承担风险，本公司及雇员对投资者使用本报告及其内容而造成的一切后果不承担任何法律责任。  

本报告及附录版权为西南证券所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用

须注明出处为“西南证券”，且不得对本报告及附录进行有悖原意的引用、删节和修改。未经授权刊载或者转发本报

告及附录的，本公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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上海 

地址：上海市浦东新区陆家嘴东路 166 号中国保险大厦 20 楼 

邮编：200120 

北京 

地址：北京市西城区金融大街 35 号国际企业大厦 A 座 8 楼 

邮编：100033 

深圳 
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