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地产行业周报（20221114-20221120） 
 

   
储架式注册发行工作全面开展，“因地制宜”政策已陆续接档 
 

 2022 年 11 月 23 日 

 

 “融资放松”政策逐渐落地，多家房企开展储架式注册发行工作。在保函政

策、房地产融资“16 条”及“第二支箭”等政策密集出台后，供应端融资渠道被

进一步拓宽，其中民企龙湖集团于 11 月 15 日，完成 200 亿元储架式中期票据

的注册，美的置业、新城控股紧随其后加入“第二支箭”，三个企业的合计注册

金额将达到 500 亿元；混合所有制企业万科与金地近日也向中国银行间市场交

易商协会递交了 280 亿元和 150 亿元的储架式债券注册发行申请。近期“第二

支箭”政策框架下增信发债、债券储架式注册发行得到市场广泛认可，取得了良

好政策效果。 

 “保交楼”任务仍未松懈，央行再发 2000 亿元保交楼无息借款。人民银行、

银保监会联合召开全国性商业银行信贷工作座谈会，研究部署金融支持稳经济大

盘政策措施落实工作。会议明确，要用好“第二支箭”支持民营房企发债融资，

完善保交楼专项借款新增配套融资的法律保障、监管政策支持等。座谈会上提到，

至 2023 年 3 月 31 日前，央行将向商业银行提供 2000 亿元免息再贷款，支持

商业银行提供配套资金用于支持“保交楼”，封闭运行、专款专用。本轮政策或

将撬动较大的市场信心，体现了金融系统对保交楼的信心，债权人挤兑企业甚至

项目公司的现象或将被改善。 

 部分核心二线城市放松限购，需求端因城施策或将接档金融端政策。 11 月

18 日，成都市房地产市场平稳健康发展领导小组办公室印发的《关于进一步优

化区域限购措施的通知》（以下简称《通知》）正式实施。这是成都年内第三次

松绑楼市限购，政策涉及重划限购区域、取消购房资格顺位等；11 月 19 日，陕

西省西安市促进房地产市场平稳健康发展协调领导小组发布《关于支持刚性和改

善性住房需求有关问题的通知》，包括大幅放松二手房的限购、降低人才购房标

准、增加多孩家庭购房套数、外围区限购松绑。未来更多的二线城市或将陆续接

档成都和西安。 

 上周全国重点城市新房市场一线，二线城市成交回暖。一线城市方面，上海、

广州分别成交 12.7 万平、9.1 万平，周环比分别上升 13.6%、14.5%，北京由于

疫情原因成交面积周环比下降 37.4%；二线城市成交较上周涨跌参半，杭州（22.2

万平）、青岛（18.9 万平）、南京（11.6 万平）、福州（1.5 万平）周环比上涨

超过 30%，成都（27.0 万平）、长沙（8.6 万平）、宁波（8.1 万平）出现环比

下降。 

 投资建议：我们认为不管是金融端“三支箭”还是需求端“因城施策”的政

策放松，其根本目的是为了提升市场信心。本轮政策是可持续的，并仍有调整空

间，一旦市场信心承压，政策仍有加码的可能。复苏的必要因素已出现，整个行

业景气度后续将是缓慢上升的趋势，但部分企业还是有偿债压力。 

 风险提示：政策变动风险，房价下跌风险，市场波动风险 
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1 周观点 

 “融资放松”政策逐渐落地，多家房企开展储架式注册发行工作。在保函政

策、房地产融资“16 条”及“第二支箭”等政策密集出台后，供应端融资渠道被

进一步拓宽，其中民企龙湖集团于 11 月 15 日，完成 200 亿元储架式中期票据的

注册，美的置业、新城控股紧随其后加入“第二支箭”，三个企业的合计注册金额

将达到 500 亿元；混合所有制企业万科与金地近日也向中国银行间市场交易商协

会递交了 280 亿元和 150 亿元的储架式债券注册发行申请。近期“第二支箭”政

策框架下增信发债、债券储架式注册发行得到市场广泛认可，取得了良好政策效果。 

“保交楼”任务仍未松懈，央行再发 2000 亿元保交楼无息借款。人民银行、

银保监会联合召开全国性商业银行信贷工作座谈会，研究部署金融支持稳经济大

盘政策措施落实工作。会议明确，要用好“第二支箭”支持民营房企发债融资，完

善保交楼专项借款新增配套融资的法律保障、监管政策支持等。座谈会上提到，至

2023 年 3 月 31 日前，央行将向商业银行提供 2000 亿元免息再贷款，支持商业银

行提供配套资金用于支持“保交楼”，封闭运行、专款专用。本轮政策或将撬动较

大的市场信心，体现了金融系统对保交楼的信心，债权人挤兑企业甚至项目公司的

现象或将被改善。 

部分核心二线城市放松限购，需求端因城施策或将接档金融端政策。 11 月 18

日，成都市房地产市场平稳健康发展领导小组办公室印发的《关于进一步优化区域

限购措施的通知》（以下简称《通知》）正式实施。这是成都年内第三次松绑楼市

限购，政策涉及重划限购区域、取消购房资格顺位等；11 月 19 日，陕西省西安市

促进房地产市场平稳健康发展协调领导小组发布《关于支持刚性和改善性住房需

求有关问题的通知》，包括大幅放松二手房的限购、降低人才购房标准、增加多孩

家庭购房套数、外围区限购松绑。未来更多的二线城市或将陆续接档成都和西安。 

上周全国重点城市新房市场一线，二线城市成交回暖。一线城市方面，上海、

广州分别成交 12.7 万平、9.1 万平，周环比分别上升 13.6%、14.5%，北京由于疫

情原因成交面积周环比下降 37.4%；二线城市成交较上周涨跌参半，杭州（22.2 万

平）、青岛（18.9 万平）、南京（11.6 万平）、福州（1.5 万平）周环比上涨超过

30%，成都（27.0 万平）、长沙（8.6 万平）、宁波（8.1 万平）出现环比下降。  
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2 市场表现 

上周 A 股房地产板块（申万一级行业）指数上涨 0.2%，位列 31 个一级行业

第 14 位，相对沪深 300（0.3%）涨幅为-0.1%，H 股地产开发（克而瑞内房股领

先指数）与物业服务板块（恒生物业服务及管理）表现分别为 6.5%和 12.7%。 

图1：2021 年以来 AH 股房地产指数涨跌幅走势 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

图2：2022 年第 47 周（20221114-20221120）一级行业周涨跌幅一览（申万指数） 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

市盈率（PE-TTM）方面，上周房地产市盈率较上上周有所上升，A 股房地

产为 12.9X，高于沪深 300 指数（11.0X），H 股克而瑞内房股领先指数为 4.2X，

低于恒生指数（8.8X），处于低位。 
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图3：A 股房地产与沪深 300 指数市盈率（PE-TTM）  图4：H 股房地产与恒生指数市盈率（PE-TTM） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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3 土地市场 

3.1 重点关注 23 城推出土地 26 宗地，15 宗来自无锡、广

州 

上周（11 月 14 日-11 月 20 日）合计出让 26 幅地块，规划建面 235.31 万

㎡。 

图5：2022 年 23 城周度土地推出面积及宗数 

 
*:重点 23 城包括北京、上海、广州、深圳、苏州、南京、合肥、厦门、重庆、成都、武汉、无锡、西安、济南、长沙、青岛、长春、杭州、宁波、天津、沈

阳、郑州、福州 

资料来源：中指数据库，民生证券研究院 

广州集中供地正式挂牌，共 6 宗商品住宅地块，总建筑面积 106.3 万方，总

起价 244.6 亿元，土地包括：海珠区 1 宗、天河区 2 宗、白云区 1 宗、黄埔区 1

宗、番禺区 1 宗。 

3.2 重点关注 23 城成交土地 31 宗，总土地出让金 287.49

亿元 

上周（11 月 14 日-11 月 20 日）23 座重点监测城市中无长沙、广州、西安、

宁波共 31 宗成交，总规划建面 287.5 万方，土地出让金合计 99.91 亿元，其中集

中出让共 22 宗成交，总规划建面 237.01 万方。 
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图6：2022 年 23 城周度土地成交面积及宗数 

 

*:重点 23 城包括北京、上海、广州、深圳、苏州、南京、合肥、厦门、重庆、成都、武汉、无锡、西安、济南、长沙、青岛、长春、杭州、宁波、天津、沈阳、郑州、

福州 

资料来源：中指数据库，民生证券研究院 

（11 月 14 日-11 月 20 日）长沙成交 22 宗，规划建面 237.01 万平，获取

土地出让金 77.23 亿元；西安成交 7 宗，规划建面 38.89 万平，获取土地出让金

17.59 亿元；苏州成交 1 宗，规划建面 3 万平，获取土地出让金 2.55 亿元；宁波

成交 1 宗，规划建面 8.6 万平，获取土地出让金 2.54 亿元。 

图7：2022 年 23 城周度土地成交金额（亿元） 

 
*:重点 23 城包括北京、上海、广州、深圳、苏州、南京、合肥、厦门、重庆、成都、武汉、无锡、西安、济南、长沙、青岛、长春、杭州、宁波、天津、沈

阳、郑州、福州 

资料来源：中指数据库，民生证券研究院 
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3.3 重点关注 32 家上市公司上周共拿地 1 宗 

土地市场从 2021 年 7 月份开始逐渐冷淡，今年 32 家上市公司月同比拿地建

面均为负值，32 家重点关注公司截至 11 月 20 日，月度共拿地 1 宗。 

图8：2020-2022 年重点关注 32 家上市公司拿地金额（亿元） 

 
资料来源：中指数据库，民生证券研究院 

上周（11 月 14 日-11 月 20 日）1 家重点监测公司万科在长沙拿地 1 宗，总

权益拿地金额 4.67 亿元，总权益规划建面 10.37 万平。 

表1：上周重点关注公司拿地情况 

企业名称 
城市数量 拿地宗数

（宗） 

总权益拿地

金额 

总权益规划

建面（万

㎡） 

总拿地金额 总规划建面

（万平） 

溢价水平

（%） 

拿地楼面均

价（元/

㎡） （个） （亿） （亿元） 

汇总 1 1 4.67 10.37 10.38 23.05 0 4503 

万科 1 1 4.67 10.37 10.38 23.05 0 4503 

资料来源：中指数据库，民生证券研究院 

3.4 上市公司土地市场要闻 

11 月 14 日：（1）天津市自然资源和规划局新推出了五宗预申请地块，拟出

让土地面积合计约 14.09 万平米，规划建筑面积合计约 23.45 万平米。（2）珠海

挂牌一宗商住地，位于斗门区西城 A 片区，起价 10.2 亿元，楼面起价 7978 元/

平方米，预计 12 月 13 日出让。该地块位于斗门区腾逸路以南、广安路西侧，编

号 22164/珠自然资储 2022-24，面积 4.89 万平方米，容积率 2.61，建筑面积

12.76 万平方米。该宗地竞价方式为竞地价+竞人才住房面积。（观点网，2022 年

11 月 14 日） 

11 月 15 日：（1）广州市挂牌 2022 年四批次地块，共 6 宗，总宗地面积

69.3 万方，总建筑面积 106.3 万方，总起价 244.6 亿元，拟于 12 月 15 日集中出
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让。本次出让的 6 宗地块分布于海珠区 1 宗、天河区 2 宗、白云区 1 宗、黄埔区

1 宗、番禺区 1 宗。（2）宜昌拟于 11 月 24 日进行集中供地。本次集中供地共出

让地块 6 宗，其中西陵区 2 块、伍家岗区 2 块、高新区 1 块、猇亭区 1 块，土地

面积共计约 55.04 万平米，起拍总价约为 18.21 亿元。（观点网，2022 年 11 月

15 日） 

11 月 16 日：（1）广东东莞市公共资源交易网显示，东莞挂牌 3 宗住宅用地，

分别位于滨海湾新区、大朗、东坑，总出让面积 212981.15 ㎡，总起拍价约 55 亿

元，将于 12 月 19 日竞拍。（2）金华东阳市挂牌 4 宗涉宅地，分布于江北街道、

吴宁街道和南马镇，总出让面积 240 亩，总建筑面积 39.2 万平方米，总起价 26.4

亿元，预计 12 月 6 日出让。（观点网，2022 年 11 月 16 日） 

11 月 17 日：（1）江苏省宜兴市自然资源和规划局发布国有建设用地使用权

挂牌出让公告，共挂牌 5 宗地块，总起价 22.65 亿元。（观点网，2022 年 11 月

17 日） 

11 月 18 日：（1）武汉市自然资源和规划局发布武汉市国有建设用地使用权

出让预公告武预告字（2022 年）5 号，将于近期公开出让 30 宗国有建设用地使

用权。30 宗地总出让面积 209.55 万方，总起拍金额约 615.57 亿。30 宗地块均

为涉宅地块，其中纯住宅用地 14 宗。（2）惠州市挂牌 5 宗商住地，总出让面积

15.2 万平米，总建筑面积 44.8 万平米，总起价 15 亿元，拟定于 12 月 21 日出

让。（观点网，2022 年 11 月 18 日） 
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4 公司融资 

4.1 公司信用评级变动及融资情况 

上周（11 月 14 日-11 月 20 日）有 1 家重点关注公司信用评级发生变动。11

月 15 日，标普下调金地(集团)股份有限公司的长期发行人信用评级由“BB”下调

至“BB-”。 

表2：上市公司最新债券信用评级 
公司名称 股票代码 标普 惠誉评级 穆迪评级 中诚信评级 中债资信 大公国际 联合资信 新世纪 

中海地产 0688.HK BBB+ A- Baa1    AAA  

中国金茂 0817.HK  BBB- Baa3      

旭辉集团 0884.HK B+ CC B3 BBB-     

新城发展 1030.HK BB BB Ba3      

万科 000002.SZ BBB+ BBB+ BBB+      

首开股份 600376.SH    AAA Aapi AAA AAA  

美的置业 3990.HK    AAA     

绿城中国 3900.HK BB-  Ba3      

龙湖集团 0969.HK BBB- BBB Baa2 AAA    AAA 

金地集团 600383.SH BB-  Ba2    AAA  

建发国际 1908.HK       AAA  

华润置地 1109.HK  BBB+ Baa1 AAA     

华发股份 600325.SH    AAA   AAA  

滨江集团 002244.SZ     A+pi 
 AAA  

碧桂园 2007.HK B+ BB- Ba3 AAA     

保利置业 0119.HK         

保利发展 600084.SH BBB BBB+ Baa2 
     

*评级日期截至 2022 年 11 月 20 日 

资料来源：中指数据库，Wind，民生证券研究院 

11 月 14 日，华润置地控股有限公司发行了 2022 年度第四期中期票据，债

券计划发行总额 30 亿元，实际发行总额 30 亿元，票面利率 2.84%。11 月 16 日，

招商局蛇口工业区控股股份有限公司 2022 年面向专业投资者公开发行公司债券

（第四期）已于 2022 年 11 月 15 日至 2022 年 11 月 16 日发行。债券最终发行

规模为 13.6 亿元，其中，品种一发行规模为 13.6 亿元，票面利率为 2.75%。 

 

 

 

 

 

 



行业定期报告/房地产 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 11 

 

 

 

图9：2022 年重点公司信用债发行情况（亿元） 

 

资料来源：中指数据库，民生证券研究院 

4.2 债券市场要闻 

11 月 14 日，（1）华润置地控股有限公司发行了 2022 年度第四期中期票据。

债券计划发行总额 30 亿元，实际发行总额 30 亿元，发行利率 2.84，合规申购 2

家，合规申购金额 30 亿元，价位 2.8%-2.84%，有效申购 2 家，金额 30 亿元。

簿记管理人及主承销商为中国工商银行股份有限公司。（2）天津城市基础设施建

设投资集团有限公司发布了“22 津城建 SCP040”的发行申购、配售、分销情况

公告。本期债券简称“22 津城建 SCP040”，代码 012283935，起息日为 2022

年 11 月 14 日，兑付日为 2023 年 8 月 11 日，计划发行总额 10 亿元，实际发行

总额 10 亿元，利率 4.2%。（3）金科地产集团股份有限公司公告指，公司完成了

该期债务融资工具相关本息兑付的展期工作。截至目前公司不存在违约情形，亦未

触发其他存续期债务融资工具、公司债券和资产支持证券的“交叉保护（交叉违约

事件）条款”/“提前清偿事件条款”。（观点网，2022 年 11 月 14 日） 

11 月 15 日：（1）深圳证券交易所发布公告称，”21 金科 04”盘中成交价

较前收盘价首次上涨达到或超过 20%，根据有关规定，自今日 14 时 22 分 47 秒

起对该债券实施临时停牌，于 14 时 52 分 48 秒复牌。（2）“20 龙湖 06”15 日

下午交易出现异常波动。根据《上海证券交易所债券交易规则》和《关于债券匹配

成交盘中临时停牌及有关事项的通知》的有关规定，上交所决定，自 2022 年 11

月 15 日 14 时 39 分开始暂停“20 龙湖 06”交易，自 2022 年 11 月 15 日 15 时

09 分起恢复交易。（观点网，2022 年 11 月 15 日） 

11 月 16 日：（1）招商局蛇口工业区控股股份有限公司披露 2022 年面向专

业投资者公开发行公司债券（第四期）发行结果，本期债券发行规模不超过 13.6

亿元（含），分为两个品种，其中：品种一为 3 年期固定利率债券；品种二为 5 年

期固定利率债券。（2）无锡市太湖新城发展集团有限公司发布 2022 年度第二期

短期融资券发行情况公告，债券简称：22 太湖新城 CP002。本期债券计划/实际

发行金额为人民币 10 亿元，发行利率 2.39%，于 2022 年 11 月 15 日起息，2023
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年 11 月 15 日兑付，期限 365 日。（观点网，2022 年 11 月 16 日） 

11 月 17 日：（1）天津市北辰区建设开发有限公司发布了“22 北辰建设

SCP003”的发行申购、配售、分销情况公告。本期债券简称“22 北辰建设 SCP003”，

代码 012283963，期限 270 天，起息日为 2022 年 11 月 16 日，兑付日为 2023

年 8 月 13 日，计划发行总额 3.85 亿元，实际发行总额 3.85 亿元，利率 7%。（2）

保利发展 99 亿元公司债注册申请获证监会同意。（观点网，2022 年 11 月 17 日） 

11 月 18 日，（1）中交城市投资控股有限公司发布了 2022 年度第三期超短

期融资券的发行申购、配售、分销情况公告。本期债券简称“22 中交城投 SCP003”，

代码 012283969，期限 162 天，起息日为 2022 年 11 月 17 日，兑付日为 2023

年 4 月 28 日，计划发行总额 5 亿元，实际发行总额 5 亿元，利率 2.6%。（观点

网，2022 年 11 月 18 日） 
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5 新房市场与二手房市场 

5.1 新房成交城市热度小幅回升，去化率略有下降 

上周全国重点监测城市整体成交热度小幅回升。其中，一线城市成交指数为

75.30，环比增长 6.60 点；二线城市成交指数为 52.57，环比增长 10.10 点；三四

线城市成交指数为 70.05，环比增长 11.93 点。 

图10：2022 年重点监测城市分能级成交指数 

 

资料来源：CRIC，民生证券研究院 

上周全国重点城市新房市场一线，二线、三四线城市成交面积出现不同程度回

升。一线城市方面，北京、深圳分别成交 9.8 万平、5.8，周环比分别下降 37.4%、

11.8%，上海、广州分别成交 12.7、9.1 万平，周环比分别上升 13.6%、14.5%，

市场表现有升有降。二线城市成交较上周涨跌参半，杭州（22.2 万平）、青岛（18.9

万平）、南京（11.6 万平）、福州（1.5 万平）周环比上涨超过 30%，成都（27.0

万平）、长沙（8.6 万平）、宁波（8.1 万平）出现周环比下降；三四线城市中泰

安成交面积 4.3 万平方米，周环比增加 638.60%，东营成交面积 4.8 万平方米，

周环比涨幅 93.7%，惠州（2.0 万平）、舟山（1.1 万平）周环比降幅均超 40%。 
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图11：2022 年第 47 周（20221114-20221120）重点监测城市新房成交面积（万平方米） 

 

注：1. 每日成交数据均为初步统计数据，其累计结果与月度成交存在一定出入。 

2. 一线城市为商品住宅数据，且上海商品住宅数据包含动迁安置房、配套商品房和经济适用房等政策性住房数据。                                                                                                                                                                                                                            

3. 二线城市除重庆、无锡、哈尔滨、宁波、昆明、佛山为商品房数据，其它城市为商品住宅数据。                                                                                      

4. 三线城市除吉林、徐州、海口、镇江为商品房数据，其它城市为商品住宅数据。                                                                                                             

5. 四线城市除北海、连云港、三亚、桂林、安庆、南充、泸州、九江、舟山、文昌、万宁、江阴为商品房数据，其它城市为商品住宅数据。 

资料来源：CRIC，民生证券研究院 

周平均成交面积方面，截至 2022 年 11 月 20 日，一线城市中上海周均成交

面积最高，为 15.5 万平，广州、北京分别为 15.3、14.8 万平，深圳成交相对低

迷，为 6.8 万平。二线城市中成都、青岛和武汉周均成交分别为 33.7、25.3、22.9

万平，位列前三。三四线城市周均成交面积普遍居于低位。 

图12：2022 年重点监测城市周平均成交面积(万平) 

 
资料来源：CRIC，民生证券研究院 

去化率方面，第 47 周重点监测城市平均开盘去化率有所下降，为 47%，较

上周下降 3 个百分点，位于中位水平。城市层面，上海、西安等去化率较上周有所

提升，北京、天津等基本持平，徐州、南京等城市去化率较上周出现大幅下滑。 
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图13：2022 年重点监测城市平均开盘去化率 

 

资料来源：CRIC，民生证券研究院 

表3：重点监测城市第 47 周（20221114-20221120）新盘/加推项目去化情况 

城市 推售套数 去化率 较上周 

昆山 42 100% - 

泉州 462 100% - 

上海 156 100% 74PCT 

长沙 106 85% - 

西安 109 79% 35PCT 

杭州 2042 77% -21PCT 

苏州 430 55% - 

连云港 60 50% 40PCT 

武汉 562 44% - 

宁波 569 40% - 

南京 646 40% -16PCT 

成都 1146 37% -7PCT 

北京 1788 27% 1PCT 

天津 90 17% 9PCT 

深圳 1043 15% - 

淮安 154 10% - 

徐州 128 5% -32PCT 

资料来源：CRIC，民生证券研究院 
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5.2 供应总量有所降低，一线城市保持较高规模，二三线城

市中杭州供应密集 

上周全国重点城市共取得预售证面积达 404 万平方米，周环比下降 38%。其

中上海、杭州各有 3 个项目入围，上海华发建发•缦云以 14.3 万平方米的预证面

积、1332 套的预证套数，位列规模第一。 

图14：2022 年重点监测城市商品住宅供应规模(万平方米) 

 

注：供应数据为初步统计数据，其累计结果与月度成交存在一定出入。 

一线城市为北京、上海、广州、深圳等 4 个城市；二线城市为南京、杭州、苏州、成都等 15 个城市； 

三四线城市为无锡、常州、惠州、徐州等 45 个城市，共计 64 个城市 

资料来源：CRIC，民生证券研究院 

5.3 二手房市场成交环比下降 11%，冲高后需求短期乏力 

第 46 周（11 月 7 日-11 月 13 日）15 个重点城市二手房总成交面积为 122.49

万平方米，环比下降 11%，同比涨幅收窄至 40%。规模冲高后需求短期乏力。 

重点城市经过连续两周高成交规模后本周继续回调，如北京周环比下降 15%；

二线城市中，成都、青岛、杭州等成交面积也有不同幅度周环比下降。前两周高增

后已缺乏足够购房需求继续支撑原有规模，另一方面金融 16 条等政策出台后购房

者向新房市场回流。 
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图15：2022 年重点城市二手房成交面积(万平方米)与涨跌幅情况 

 
资料来源：CRIC，民生证券研究院 
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6 投资建议 

我们认为不管是金融端“三支箭”还是需求端“因城施策”的政策放松，其根

本目的是为了提升市场信心。本轮政策是可持续的，并仍有调整空间，一旦市场信

心承压，政策仍有加码的可能。复苏的必要因素已出现，整个行业景气度后续将是

缓慢上升的趋势，但部分企业还是有偿债压力。 
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7 风险提示 

1）政策变动风险：政策变动或将增加地产公司的利息开支、降低资金使用效

率。 

2）房价下跌风险：房价或将会缺乏消费收入支撑，造成存货计提减值风险。 

3）市场波动风险：当前市场虽有回暖，但尚未企稳。 
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