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投资摘要： 

市场行情： 

本周（11.14-11.18）A 股地产指数（申万房地产）涨幅 0.23%（上周 10.24%），A 股大盘（中证 A 股）涨幅 0.53%（上周 0.20%）；

H股地产指数（克而瑞内房股领先指数）涨幅 6.47%（上周 23.77%），H股大盘（恒生指数）涨幅 3.85%（上周 7.21%）。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。 

行业基本面： 

新房销售继续走弱，二手房销售回落。从数据来看，29城商品房累计销售面积（11.1~11.17）同比-25.7%，上月同比-13.8%；

12 城二手房成交面积（11.1~11.18）同比 10.1%，上月同比 26.2%。 

土地市场供需两弱。从数据来看，100 大中城市本年累计（截至 11.20）成交土地建面同比-13.0%，上周累计同比-12.8%；本

周 100大中城市（11.14~11.20）土地成交溢价率 2.6%，上周 2.3%；100大中城市本年累计（截至 11.20土地成交总价同比-32.3%，

上周累计同比-32.4%。 

投资策略： 

本周预售资金监管政策得到优化，重点二线城市成都和西安继续放松限购。11 月 14 日，银保监会、住建部、央行联合发布

通知，指导商业银行按市场化、法治化原则，向优质房地产企业出具保函置换预售监管资金。11 月 17 日，成都市今年内第三

次优化限购政策，区域限购政策进一步松绑。11 月 19 日，西安市进一步放松二孩及以上家庭的限购。我们认为，当前的纾困

思路已经从“救项目”扩展到了“稳房企”，随着对优质民企融资支持的加速落地，市场对优质民企的信心有望得到修复。在

供给端，从开发贷款，债券、信托融资和预售资金监管等各方面全面加强对优质房企的资金面支持。在需求端，主要通过加

强“保交楼”、支持个人购房信贷和放松限购，促进市场销售的恢复。 

我们持续推荐：1）具有全国化和综合化发展能力的高信用龙头央企，推荐保利发展。我们认为信用优势将推动龙头央企在土

地和并购市场获得优势，持续的拿地推盘能力与优质的信用背书也有望在需求回暖之时抢占先机，进一步提升市场份额。2）

扎根高能级区域，积极向全国拓展的优质地方国企龙头，建议持续跟踪越秀地产。我们认为深耕高能级区域的地方国企龙头，

兼具业绩稳定性与未来成长性。在民企大规模暴雷和丧失拿地能力的当下，凭借深耕高能级区域铸就的稳定基本盘和融资优

势带来的逆势扩张能力，地方国企龙头有望在行业出清过程中实现赶超。3）具有优质的经营体系，开发主业稳健，在政策支

持下，有望率先获得金融机构重点支持的民营房企，建议持续跟踪龙湖集团、碧桂园。在“第二支箭”及“金融十六条”的

政策支持下，经营稳健的民企有望获得融资端的大力支持，市场对经营稳健的民企也将逐渐恢复信心。 

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。 
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1. 市场行情(2022.11.14~2022.11.18) 

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(2022/11/18) 本周涨幅 上周涨幅 近 12 周累计涨幅 

房地产(申万) 2965.2 0.23% 10.24% -4.24% 

中证 A股 3325.6 0.53% 0.20% -7.00% 

沪深 300 3801.6 0.35% 0.56% -8.42% 

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(2022/11/18) 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 2268.4 6.47% 23.77% -10.29% 

恒生指数 17992.5 3.85% 7.21% -10.80% 

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 
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图4：截至本周 H 股地产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 

 

 

 

 

 

 



P8 
东兴证券普通报告 
房地产第 46 周周报：销售继续走弱，预售资金监管得到优化  

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

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 

2. 新房销售(截至 2022.11.17) 

表3：新房成交面积同比 

 29城商品房成交面积 一线城市(4城) 二线城市(11 城) 三四线城市(14 城) 

本年至今累计同比 -27.1% -19.3% -28.5% -29.5% 

本月至今累计同比 -25.7% -19.5% -23.2% -35.8% 

上月同比 -13.8% -4.3% -15.0% -18.3% 

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9：29 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10：29 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11：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 
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图12：29 城商品房月成交面积同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图13：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 2022.11.18) 

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 -24.7% -26.3% -25.6% -19.6% 

本月至今累计同比 10.1% 5.2% 6.5% 27.6% 

上月同比 26.2% 27.2% 27.9% 19.6% 

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14：12 城二手房成交面积日累计值 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图15：12 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 
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图16：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17：12 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18：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 2022.11.20) 

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) -13.0% -17.1% -21.2% -7.4% 

成交建面:本年累计同比(上周) -12.8% -17.1% -21.6% -6.7% 

成交土地溢价率(本周) 2.6% 0.0% 0.8% 3.7% 

成交土地溢价率(上周) 2.3% 0.0% 0.2% 3.6% 

成交土地总价:本年累计同比(本周) -32.3% -13.3% -33.0% -39.2% 

成交土地总价:本年累计同比(上周) -32.4% -12.9% -33.2% -39.5% 

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19：100 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20：100 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 

图21：各线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 
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4.2 成交土地溢价率 

图22：100 大中城市供应成交均价(元/平)及成交土地溢价率(%) 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图23：各线城市成交土地溢价率(%) 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

 

 

 

 

 

 



P16 
东兴证券普通报告 
房地产第 46 周周报：销售继续走弱，预售资金监管得到优化  

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

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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图26：各线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. 政策情况(2022.11.14~2022.11.20) 

表6：本周主要地产调控政策梳理 

日期 政策主体 政策内容 政策类型 

2022/11/14 银保监会、

住建部、央

行 

为支持优质房地产企业合理使用预售监管资金，防范化解房地产企业流动性风

险，促进房地产市场平稳健康发展，银保监会、住建部、央行联合发布通知，指

导商业银行按市场化、法治化原则，向优质房地产企业出具保函置换预售监管资

金。通知要求，房地产企业要按规定使用保函置换的预售监管资金，优先用于项

目工程建设、偿还项目到期债务等，不得用于购置土地、新增其他投资、偿还股

东借款等。 

资金监管 

2022/11/17 成都 成都市今年内第三次优化限购政策，区域限购政策进一步松绑：除成都高新区南

部园区之外，中心城区和近郊区县市市场统一为一个区域，不再相互区域限购；

远郊区县市非户籍、无社保居民家庭也可以购房。成都住建局优化完善商品住房

公证摇号排序选房，不再区分居民家庭购房资格的顺位，首次开盘的“双限地”

项目及其后续批次房源、建筑面积在 200 平方米及以上的房源无需摇号。 

限购政策 

2022/11/19 西安 西安市住建局发布通知，进一步支持刚性和改善性住房需求，吸引各类人才创新

创业，促进房地产市场平稳健康发展。通知明确，符合西安市购房资格的二孩及

以上家庭，在住房限购区域内限购套数基础上可新购 1套住房；二孩及以上家庭

购买的第 3 套住房为新建商品住房时，应列为“普通家庭”类别。 

限购政策 

资料来源： iFinD、政府网站、东兴证券研究所 

6. 投资策略 

本周预售资金监管政策得到优化，重点二线城市成都和西安继续放松限购。11 月 14 日，银保监会、住建部、

央行联合发布通知，指导商业银行按市场化、法治化原则，向优质房地产企业出具保函置换预售监管资金。
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11 月 17 日，成都市今年内第三次优化限购政策，区域限购政策进一步松绑。11 月 19 日，西安市进一步放

松二孩及以上家庭的限购。我们认为，当前的纾困思路已经从“救项目”扩展到了“稳房企”，随着对优质民企融

资支持的加速落地，市场对优质民企的信心有望得到修复。在供给端，从开发贷款，债券、信托融资和预售

资金监管等各方面全面加强对优质房企的资金面支持。在需求端，主要通过加强“保交楼”、支持个人购房

信贷和放松限购，促进市场销售的恢复。 

我们持续推荐：1）具有全国化和综合化发展能力的高信用龙头央企，推荐保利发展。我们认为信用优势将

推动龙头央企在土地和并购市场获得优势，持续的拿地推盘能力与优质的信用背书也有望在需求回暖之时抢

占先机，进一步提升市场份额。2）扎根高能级区域，积极向全国拓展的优质地方国企龙头，建议持续跟踪

越秀地产。我们认为深耕高能级区域的地方国企龙头，兼具业绩稳定性与未来成长性。在民企大规模暴雷和

丧失拿地能力的当下，凭借深耕高能级区域铸就的稳定基本盘和融资优势带来的逆势扩张能力，地方国企龙

头有望在行业出清过程中实现赶超。3）具有优质的经营体系，开发主业稳健，在政策支持下，有望率先获

得金融机构重点支持的民营房企，建议持续跟踪龙湖集团、碧桂园。在“第二支箭”及“金融十六条”的政

策支持下，经营稳健的民企有望获得融资端的大力支持，市场对经营稳健的民企也将逐渐恢复信心。 

7. 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。  
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