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地产行业周报（20221128-20221204） 
 

   

销售表现有所改善，金融政策多管齐下助力市场信心恢复 
 

 2022 年 12 月 08 日 

 

 多家房企发布公告计划增发或重组。我们认为，股权融资渠道的打开为所有

企业都提供了平等机会，然而公告筹划增发不代表已找到意向资金，最终增发结

果是市场化的；增发结果预计要明年二季度开始批量落地，项目尽调时间长，项

目层面融资过于复杂的企业通过监管审批的难度大。 

 需求端政策方面，厦门明文取消了岛外限购。如我们在 2022 年 7 月 10 日

中期策略报告《踞炉炭上，立足当下》中所作的阐述，本轮需求端政策能产生较

好效果是因为核心二线明文取消限购、一线城市人才落户政策进一步深化和购房

社保年限缩短。厦门的城市能级高，但市场容量小，对全国的心理预期提升作用

有限，或将会引发更多二线的跟进，我们认为，至明年 1 月中旬或将是需求端政

策集中加码期。 

 上上周（11 月 21 日—11 月 27 日）全国重点城市新房市场一线城市除上

海外成交均有所回落，二线城市成交出现微幅回升。一线城市方面，北京、深圳、

广州分别成交 10.5 万平、5.2 万平、4.0 万平，周环比分别下降 11.0%、19.8%、

59.9%，上海成交 17.1 万平，周环比上升 10.1%，市场表现总体下降。二线城

市成交较上周涨跌参半，总量微升，成都（35.9 万平）、青岛（32.9 万平）、苏

州（18.3 万平）成交相对亮眼，后两者环比增幅约 50%，杭州（24.1 万平）、

武汉（14.3 万平）、宁波（9.4 万平）、大连（2.9 万平）出现环比下降，大连、

武汉降幅超过 20%，重庆因疫情封控原因无成交。 

 上周（11 月 28 日—12 月 4 日）全国重点城市新房市场一线城市除广州外

成交均有所回落，二线城市成交出现小幅回落。一线城市方面，上海、北京、深

圳分别成交 10.3 万平、10.1 万平、4.9 万平，周环比分别下降 39.4%、3.6%、

6.7%，广州成交 12.7 万平，周环比上升 221.1%，市场表现总体持稳。二线城

市成交较上周涨跌参半，总量微升，成都（36.9 万平）、杭州（28.9 万平）、宁

波（21.2 万平）、长沙（14.7 万平）成交相对亮眼，后两者环比增幅分别为 124.7%

和 45.3%，福州（8.7 万平）在低基数效应下大幅上升 358.0%，苏州（12.3 万

平）、南京（11.2 万平）出现显著回落，环比降幅分别为 33%和 21.8%，重庆

因疫情封控原因无成交。 

 投资建议：此轮地产利好落地后股价反应较快，上涨机会的把握和行情参与

具有一定的窗口期要求，同时大量企业公告增发和签约银行授信的动作，使得市

场上原有看好房企市场占有率提升的逻辑受到了干扰，港股中违约企业的股价短

期内表现较好，如旭辉控股集团等违约企业股价快速回升。在市场销售有起色前，

我们对参与这类短期博弈持谨慎态度，建议在更安全的标的中寻找机会：A 股关

注集团实力较强、且可能有动力进行重组的企业，如城建发展；在龙头中关注万

科 A、金地集团等目前估值相对较低且质地优秀的企业。港股方面建议关注优质

且被低估的地产企业资产重组的可能。 

 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 

多家房企发布公告计划增发或重组。我们认为，股权融资渠道的打开为所有企

业都提供了平等机会，然而公告筹划增发不代表已找到意向资金，最终增发结果是

市场化的；增发结果预计要明年二季度开始批量落地，项目尽调时间长，项目层面

融资过于复杂的企业通过监管审批的难度大。 

 

需求端政策方面，厦门明文取消了岛外限购。如我们在 2022 年 7 月 10 日中

期策略报告《踞炉炭上，立足当下》中所作的阐述，本轮需求端政策能产生较好效

果是因为核心二线明文取消限购、一线城市人才落户政策进一步深化和购房社保

年限缩短。厦门的城市能级高，但市场容量小，对全国的心理预期提升作用有限，

或将会引发更多二线的跟进，我们认为，至明年 1 月中旬或将是需求端政策集中

加码期。 

 

投资建议：此轮地产利好落地后股价反应较快，上涨机会的把握和行情参与具

有一定的窗口期要求，同时大量企业公告增发和签约银行授信的动作，使得市场上

原有看好房企市场占有率提升的逻辑受到了干扰，港股中违约企业的股价短期内

表现较好，如旭辉控股集团等违约企业股价快速回升。在市场销售有起色前，我们

对参与这类短期博弈持谨慎态度，建议在更安全的标的中寻找机会：A 股关注集团

实力较强、且可能有动力进行重组的企业，如城建发展；在龙头中关注万科 A、金

地集团等目前估值相对较低且质地优秀的企业。港股方面建议关注优质且被低估

的地产企业资产重组的可能。 
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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 3.5%，位列 31 个一级行业

第 12 位，相对于沪深 300（+2.5%）的涨幅为+1.0%，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）环比涨幅分别为-1.1%和

3.6%。 

图1：2021 年以来 AH 股房地产指数涨跌幅走势 

 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

图2：2022 年第 49 周（20221128-20221204）一级行业周涨跌幅一览（申万指数） 

 

资料来源：iFind，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 11.5X，高于沪深 300 指数（10.6X），H 股克而瑞内房股领先指数为 4.0X，

低于恒生指数（8.5X），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：iFind，民生证券研究院  资料来源：iFind，民生证券研究院 
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3 土地市场 

3.1 重点关注 23 城上周推出土地 43 宗地，28 宗来自长

沙、济南，上上周推出土地 139 宗地，62 宗来自青岛、合

肥 

上上周（11 月 21 日-11 月 27 日）合计出让 139 幅地块，规划建面 1090.03

万方。 

上周（11 月 28 日-12 月 04 日）合计出让 43 幅地块，规划建面 447.83 万

方。 

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 

上上周青岛集中供地正式挂牌，共 40 宗商品住宅地块，总建筑面积 251.5 万

方，总起价 137.99 亿元，土地包括：西海岸 20 宗、城阳区 12 宗、李沧区 3 宗、

崂山区 2 宗、即墨区 2 宗、市北区 1 宗。合肥集中供地挂牌 18 宗涉宅用地，总建

筑面积 212.6 万方，总起价 119.6 亿元，土地包括：包河区 6 宗、新站区 3 宗、

瑶海区 3 宗、蜀山区 2 宗、经开区 1 宗、滨湖新区 1 宗、高新区 1 宗、庐阳区 1

宗。 

上周长沙集中供地正式挂牌，共 13 宗商品住宅地块，总建筑面积 211.8 万

方，总起价 77.22 亿元，土地包括：望城区 7 宗、岳麓区 2 宗、天心区 1 宗、芙

蓉区 1 宗、雨花区 1 宗、会展区 1 宗。济南集中供地挂牌 13 宗涉宅用地，总建筑

面积 76.6 万方，总起价 54.4 亿元，土地包括：起步区 8 宗、历下区 3 宗、市中
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区 2 宗。 

3.2 重点关注 23 城上上周、上周分别成交土地 54 宗、75

宗，总土地出让金分别为 271.62 亿元、712.82 亿元  

上上周（11 月 21 日-11 月 27 日）23 座重点监测城市中郑州、苏州、宁波、

成都共 35 宗成交，总规划建面 376.87 万方，土地出让金合计 207.48 亿元，其

中集中出让共 20 宗成交，总规划建面 231.87 万方。 

上周（11 月 28 日-12 月 04 日）23 座重点监测城市中无锡、西安、宁波、杭

州北京共 55 宗成交，总规划建面 561.93 万方，土地出让金合计 693.68 亿元，

其中集中出让共 28 宗成交，总规划建面 251.16 万方。 

 

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 21 日-11 月 27 日）郑州成交 20 宗，规划建面 231.87 万平，获取

土地出让金 114.83 亿元；苏州成交 9 宗，规划建面 53.15 万平，获取土地出让金

46.63 亿元；宁波成交 6 宗，规划建面 45.94 万平，获取土地出让金 36.75 亿元；

成都成交 5 宗，规划建面 45.90 万平，获取土地出让金 9.27 亿元。 

（11 月 28 日-12 月 04 日）无锡成交 21 宗，规划建面 243.28 万平，获取

土地出让金 275.47 亿元；西安成交 11 宗，规划建面 149.16 万平，获取土地出

让金 121.29 亿元；宁波成交 9 宗，规划建面 87.90 万平，获取土地出让金 62.75

亿元；杭州成交 8 宗，规划建面 49.66 万平，获取土地出让金 98.94 亿元。北京

成交 6 宗，规划建面 31.93 万平，获取土地出让金 135.22 亿元。 
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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 

3.3 重点关注 32 家上市公司上周拿地 5 宗、上上周拿地 2

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 12 月 04 日，12 月份没有拿地，11 月份共

拿地 9 宗。 
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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 

上上周（11 月 21 日-11 月 27 日）2 家重点监测公司华润置地、中海地产共

拿地 2 宗。华润置地拿地 1 宗，总权益拿地金额 15.88 亿元，总权益规划建面 4.80

万平。中海地产拿地 1 宗，总权益拿地金额 31.92 亿元，总权益规划建面 16.23

万平。 

上周（11 月 28 日-12 月 04 日）4 家重点监测公司保利发展、中海地产、绿

城中国、滨江集团共拿地 5 宗。保利发展拿地 1 宗，总权益拿地金额 12.77 亿元，

总权益规划建面 2.45 万平。中海地产拿地 1 宗，总权益拿地金额 28.4 亿元，总

权益规划建面 7.08 万平。绿城中国拿地 1 宗，总权益拿地金额 40.33 亿元，总权

益规划建面 19.39 万平。滨江集团拿地 2 宗，总权益拿地金额 36.58 亿元，总权

益规划建面 12.72 万平。 

表1：重点关注公司拿地情况 

企业名称 城市数量 

（个） 

拿地宗数 

（宗） 

总权益拿地金额 

（亿） 

总权益规划建面 

（万㎡） 

总拿地金额 

（亿元） 

总规划建面 

（万平） 

溢价水平 

（%） 

拿地楼面均价 

（元/㎡） 

汇总 4 7 165.88 62.68 178.64 65.13 5.16 26466 

保利发展 1 1 12.77 2.45 25.53 4.9 15 52092 

中海地产 2 2 28.40 7.08 28.4 7.08 5.58 40116 

绿城中国 1 1 40.33 19.39 40.33 19.39 0 20800 

滨江集团 1 2 36.58 12.72 36.58 12.72 7.65 28760 

华润置地 1 1 15.88 4.80 15.88 4.80 14.99 33076 

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 21 日：（1）成都挂牌第四轮集中供地地块 16 宗共 833 亩 12 月 13

日出让。根据公告，本批次地块同样采取“限房价、定品质、竞地价”的方式拍卖。

和以往相比，今年最后批次供地量大幅下降，拍卖日程也缩短至仅 1 天。（2）重
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庆三批次土拍将出让 10 宗地，其中南岸区 4 宗，两江新区和高新区各 2 宗，北碚

区和沙坪坝区各 1 宗。本次供地面积约 882 亩，总可建面积约 94.21 万平方米，

总起始土拍金额 63.78 亿元，报名截至日为 12 月 13 日。（3）南京挂牌五批次集

中供地，共 15 宗，将于 12 月 20 日出让，总出让面积 48.35 万平米，总建筑面

积 91.55 万平米，总起价 56.3 亿元。在这 15 宗地块中，栖霞区 2 宗、六合区 6

宗、溧水区 3 宗、高淳区 4 宗。多位于城市外围板块，其中六合、溧水、高淳三

区共出地 13 宗，占比达到 87%。（4）金华市集中挂牌七宗涉宅地块，其中包括

四宗商品住房用地和三宗安置房用地，总出让面积 411 亩，总建筑面积 49.15 万

平米，总起价 31.1 亿元，预计将于 12 月 23 日出让。（5）天津市规划和自然资

源局发布《天津市国有建设用地使用权挂牌出让公告》,2022 年度天津市第四批共

计 24 宗国有建设用地使用权的公开挂牌出让。各地块挂牌开始至截止时间均自

2022 年 12 月 9 日至 2022 年 12 月 19 日，本次主力地块主要围绕着市区河西郁

江道、陈塘庄，红桥区光荣道，南开区战备楼，津南海教园，西青李七庄、杨柳青，

东丽金钟街，滨海新区空港片区等地块为热门地块。此次共计挂牌 24 块地，包含

4 宗为纯商业地块，20 宗涉宅用地，土地面积 57.21 万平方米，起始总价 99.62

亿元，预计 12 月 19 日摘牌。（观点网，2022 年 11 月 21 日） 

11 月 22 日：（1）常州市自然资源和规划局日前挂牌钟楼区 1 宗商住地。挂

牌起止时间为 12 月 12 日 9:00-12 月 23 日 8:30，将以“限地价+摇号”方式出

让。该地块编号 JZX20221801，位于玉龙南路东侧、松涛路南侧，土地面积 83448

平米，容积率不高于 2，建筑密度不高于 25%，建筑限高 70 米，商业占比不大于

5%。（2）南通启东市挂牌 4 宗商品住宅地块，包含主城区（2 宗）、开发区（1

宗）、海工园（1 宗）将于 12 月 21 日采用“限地价+摇号”方式出让。上述 4 宗

地块总出让面积 23.87 万平方米，总建筑面积 46.88 万平方米，总起价 25.3 亿

元。（观点网，2022 年 11 月 22 日） 

11 月 23 日：（1）南通启东市挂牌 7 宗涉宅地，将于 12 月 23 日出让。总

出让面积 34.07 万平方米，总建筑面积 62.84 万平方米，总起价 18.4 亿元。（2）

常州市公共资源交易中心以网上挂牌方式公开出让 4（幅）地块的国有建设用地使

用权，总出让面积约 15.86 万㎡，总起价 27.87 亿元。（3）湖州安吉县挂牌 2 宗

相邻商住地，总出让面积 172 亩，总建筑面积 22.96 万㎡，总起价 13.86 亿元，

预计将于 2022 年 12 月 14 日出让。（观点网，2022 年 11 月 23 日） 

11 月 24 日：（1）青岛推出第四批集中供地，本次拟供地 40 宗，总建面约

248.4 万平方米。其中市北 1 宗(建面 7.48 万平方米)、李沧 3 宗(建面 10.56 万平

方米)、崂山 2 宗(建面 14.53 万平方米)、城阳区 12 宗(建面 104.8 万平方米)、西

海岸新区 20 宗(建面 100.5 万平方米)、即墨区 2 宗(建面 10.47 万平方米)。（2）

成都将于 12 月 14 日拍卖六宗地块，总面积 24.93 万平米。该 6 宗土地分别位于

蒲江县鹤山街道、蒲江县寿安街道、蒲江县成佳镇、东部新区石盘街道、东部新区

三岔街道、都江堰幸福街道；拍卖出让时间为 2022 年 12 月 14 日 10 时。（观点
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网，2022 年 11 月 24 日） 

11 月 25 日：（1）,郑州市自然资源和规划局决定以网上挂牌方式出让郑政出

〔2022〕58、59、60、61、62 号（网）地块的国有建设用地使用权，并与郑州

市公共资源交易中心联合发布。5 宗地用途全部为商业零售用地，使用总面积

89473.32 平米，折合约 134.21 亩，起始总价 99721 万元。（2）山东省济宁市

自然资源和规划局决定以网上挂牌方式出让 4 宗商服住宅用地，起价为 13.68 亿

元，总出让面积 183269 平方米（约 274 亩）。（观点网，2022 年 11 月 25 日） 

11 月 28 日：（1）江苏南通挂牌了第五批集中供地，共 39 宗，总起价 158.4

亿元，将于 12 月 26 日出让。此次挂牌中，住宅（含商住）用地 23 宗，总出让面

积 113.85 万方，总建筑面积 190.39 万方，总起价 107.5 亿元；另外还有安置房

用地 16 宗。（2）波象山县挂牌 4 宗宅地，预计 12 月 20 日出让。四宗地块总出

让面积 204 亩，总建筑面积 26.2 万方，总起价 13.1 亿元。采取限地价+竞配建

保障性住房面积方式出让。（3）台挂牌六宗地块，土地面积高达 355017 平方米

（533 亩），起始总价 18.7 亿，最高起始楼面价 4688 元/平方米。六宗地的挂牌

出让公告期为 2022 年 11 月 26 日 9 时至 2022 年 12 月 16 日 9 时，挂牌出让期

为 2022 年 12 月 16 日 9 时至 2022 年 12 月 26 日 10 时。（4）烟台挂牌六宗地

块，土地面积高达 355017 平方米（533 亩），起始总价 18.7 亿，最高起始楼面

价 4688 元/平方米。六宗地的挂牌出让公告期为 2022 年 11 月 26 日 9 时至 2022

年 12 月 16 日 9 时，挂牌出让期为 2022 年 12 月 16 日 9 时至 2022 年 12 月 26

日 10 时。（5）西安市自然资源和规划局和西安市公共资源交易中心发布土地挂

牌公告，港务区 82.581 亩住宅用地挂牌，起拍价 9.902 亿。（观点网，2022 年

11 月 28 日） 

11 月 29 日：（1）哈尔滨道外区二环会展核心板块网上挂牌了 2 宗商住地，

总出让面积 98054.4 ㎡，总起价 75924 万元，预计 12 月 30 日出让。（2）福建

福州福清市自然资源和规划局登报公示《关于 2022 年度第八次公开拍卖出让国有

建设用地使用权公告》，将于 2022 年 12 月 16 日 9 时在福清市行政服务中心 3

楼交易大厅公开出让 2 宗商住用地，总面积 71218 ㎡（约合 106.827 亩），总起

拍价 6.21 亿元。（3）四川省挂牌 3 宗地，分别位于彭州和成都，总出让面积

64381.86 ㎡，总起价 1.14 亿元，将于 12 月 20 日 10 时拍卖出让。（观点网，

2022 年 11 月 29 日） 

11 月 30 日：（1）漳州市自然资源局发布关于国有建设用地使用权出让拍卖

公告。该宗地块编号为 2022P23，位于胜利西路南侧、金纺路以西、院中路以北，

土地用途为住宅用地，起始价 5.05 亿，竞买保证金 1.01 亿元。（观点网，2022

年 11 月 30 日） 

12 月 01 日：（1）郑州中牟县自然资源和规划局决定以网上挂牌方式出让 3

宗地块的国有建设用地使用权。3 宗地全部为城镇住宅用地，土地使用面积
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82436.2 平米，折合约 123.65 亩，起始总价约 5 亿元。（2）嘉兴嘉善一宗商住

地将于 12 月 21 日出让，起价约 4.3 亿元。容积率 1.0-3.0，建筑面积 125559 ㎡。

其中住宅建筑面积不大于总建筑面积的 20%。（观点网，2022 年 12 月 01 日） 

12 月 02 日：（1）宁波余姚市挂牌 1 宗商住地，预计 12 月 23 日出让，地

块起价 84120 万元。将出让地块为子陵路北侧、城东路西侧地块，出让面积 56078

㎡，容积率 1.0-2.0，建筑面积 112156 ㎡。沿子陵路需集中配建总计容建筑面积

8-10%的沿街商业，地块西南侧需集中配建计容建筑面积不少于 30000 ㎡ 的安

置房。（2）浙江绍兴新昌县挂牌 3 宗商住地，均位于新昌县七星街道磕下村，总

出让面积 159.4 亩，总建筑面积 21.3 万平方米，总起价 12.5 亿元，预计 12 月 22

日出让。（观点网，2022 年 12 月 02 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 

上两周（11 月 21 日-12 月 04 日），有一家重点监测公司新城发展评级发生

变化，标普于 11 月 22 日将新城发展控股有限公司和其子公司新城控股集团股份

有限公司的长期发行人信用评级从“BB”下调至“BB-”。同时将新城控股的未偿

还高级无抵押票据的长期发行评级从“BB-”下调至“B+”。 

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 12 月 04 日 

资料来源：中指数据库，Wind，民生证券研究院 

11 月 23 日，杭州滨江房产集团股份有限公司完成发行 8 亿元中期票据，简

称“22 滨江房产 MTN002”，票面利率 5.8%，期限 2 年。11 月 25 日，华润置

地完成发行 2022 年第七期 50 亿公司债，品种一简称“22 润置 12”，发行规模

为 20 亿元，票面利率为 2.40%，期限 3 年；品种二简称“22 润置 13”，发行规

模为 30 亿元，票面利率为 2.90%，期限 5 年。 

11 月 29 日，龙湖集团完成发行 20 亿元中期票据，简称“22 龙湖拓展

MTN002”，票面利率 3%，期限 3 年。12 月 01 日，美的置业完成发行 2022 年

第三期中期票据，简称“22 美的置业 MTN004”，票面利率 2.99%，期限 3 年。 
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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 21 日，（1）“22 龙湖 01”、“22 龙湖 03”跌 36% 盘中临时停牌

（2）11 月 21 日，万科企业股份有限公司发布第十九届董事会第二十二次会议决

议公告。本次会议审议通过《关于提请股东大会授权发行直接债务融资工具的议

案》，内容包括：公司新增不超过人民币 500 亿元的发行直接债务融资工具的授

权。包括但不限于境内外市场的公司债券、中期票据、短期融资券、超短期融资券、

绿色票据、永续类债券、资产支持类债券、企业债券等，或者上述品种的组合。（观

点网，2022 年 11 月 21 日） 

11 月 22 日：（1）资本市场消息，目前融创房地产集团的境内债务重组已有

初步方案，并已向债权人披露，目前拟定在 12 月初进行表决，方案要求 50%以上

投票同意率才可通过。据了解，此次融创向债权人提供了两种债务展期方案。方案

A 对于此前已经展期的债务，将再度展期 3.75 年至 2026 年 9 月。方案 B 则是针

对目前未展期的债务，将展期 4.5 年至 2027 年。（2）“招商蛇口 13.6 亿元公司

债于深交所上市 利率 2.75%。根据深圳证券交易所债券上市的有关规定，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）（品种一）符合深圳证券交易所债券上市条件，将于 2022 年 11 月 23 日起

上市。（观点网，2022 年 11 月 22 日） 

11 月 23 日：（1）11 月 23 日下午，地产债涨幅扩大，“21 远洋 01”涨超

20%，“21 金科 04”涨超 17%，“金科优 01”涨超 16%，“21 旭辉 02”涨超

15%，“20 时代 02”涨超 10%，“21 旭辉 01”涨近 10%，“19 远洋 02”涨

超 8%。（2）新城控股集团股份有限公司关于发行 2022 年度第四期中期票据的

注册报告项目状态更新为“反馈中”。本期中期票据发行基础规模人民币 0 亿元，

发行金额上限人民币 20 亿元，募集资金拟用于项目建设、购回及偿还发行人及发

行人股东新城发展控股有限公司境外美元债券、购回及偿还发行人债务融资工具。
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（观点网，2022 年 11 月 23 日） 

11 月 24 日：（1）华润置地控股有限公司发布公告，披露 2022 年面向专业

投资者公开发行公司债券（第七期）票面利率。华润置地控股有限公司 2022 年面

向专业投资者公开发行公司债券（第七期）发行规模为不超过 50 亿元，该期债券

共设两个品种（两个品种之间可全额双向互拨），品种一为 3 年期，票面利率为

2.40%，品种二为 5 年期，票面利率为 2.90%。（2）杭州滨江房产集团股份有限

公司发布了“22 滨江房产 MTN002”的发行申购、配售、分销情况公告。本期债

券简称“22 滨江房产 MTN002”，期限 2 年，起息日为 2022 年 11 月 23 日，

兑付日为 2024 年 11 月 23 日，计划发行总额 8 亿元，实际发行总额 8 亿元，利

率 5.8%。（观点网，2022 年 11 月 24 日） 

11 月 25 日，（1）华润置地控股有限公司 2022 年面向专业投资者公开发行

公司债券（第七期）发行结果公告发布。本期债券发行规模不超过 50 亿元，共设

两个品种（两个品种之间可全额双向互拨）.品种一简称“22 润置 12”，发行规模

为 20 亿元，票面利率为 2.40%，期限 3 年；品种二简称“22 润置 13”，发行规

模为 30 亿元，票面利率为 2.90%，期限 5 年。（2）保利发展拟发行合 25 亿元

中票，用于沈阳、佛山及合肥项目建设。本期债券合计发行规模为 25 亿元，分为

两个品种。其中，品种一规模 20 亿元，期限为 3 年期；品种二规模 5 亿元，期限

为 5 年期。发行人和主承销商有权根据簿记建档情况对本期中期票据各品种最终

发行规模进行回拨调整。（观点网，2022 年 11 月 25 日） 

11 月 28 日，（1）中国交通建设股份有限公司 2022 年面向专业机构投资者

公开发行可续期公司债券（第六期）票面利率公告。发行人中国交通建设和主承销

商在网下对专业机构投资者进行票面利率询价，品种一票利 2.98%，品种二票利

3.20%。（2）交易所债券收盘，地产债涨跌不一，“20 旭辉 03”跌 41.67%，触

发盘中临时停牌，报 35.00；“20 世茂 04”跌 18.52%，报 22.00。（观点网，

2022 年 11 月 28 日） 

11 月 29 日：（1）金科地产集团股份有限公司宣布，2020 年面向合格投资

者公开发行公司债券(第二期)(品种一)债券持有人会议已召开完毕，关于调整债券

本息兑付安排的议案已通过债券持有人会议审议，该公司特向深圳证券交易所申

请“20 金科 03”（该笔债券简称）于 11 月 30 日开市起复牌。（2）地产债走强， 

碧桂园、旭辉多只债券盘中临停，“20 碧地 04”、“20 世茂 G1”涨超 27%，

“21 旭辉 02”、“20 碧地 03”涨超 22%，“21 旭辉 03”、“15 远洋 05”涨

超 21%，“21 旭辉 01”、“20 旭辉 02”涨 20%，上述债券均出现盘中临时停

牌。（观点网，2022 年 11 月 29 日） 

11 月 30 日：（1）龙湖集团 20 亿元中期票据完成簿记，由此宣告“第二支

箭”首单的成功发行。该笔债券由中债信用增进投资股份有限公司提供全额无条件

不可撤销连带责任保证担保，期限为三年，票面利率仅 3.0%，利率创中债增进担
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保民营房企债券的新低。（2）地产债继续走强，“20 世茂 G1”涨超 38%，“20

金科 03”涨超 35%，“20 世茂 02”涨近 33%，“21 碧地 03”涨近 26%，“21

金科 01”涨超 23%共 5 只债券均盘中临时停牌。另外，“21 金科 03”涨超 19%，

“21 金地 04”涨近 7%。（观点网，2022 年 11 月 30 日） 

12 月 01 日：（1）“三支箭”信号灯下 宝龙地产获 50 亿授信救火，上海农

商银行与上海港城开发（集团）有限公司、宝龙地产控股有限公司、复地（集团）

股份有限公司签署战略合作协议。言下之意，上海农商银行将为港城集团、宝龙地

产、复地集团提供总额 200 亿元的意向性综合授信额度。（2）地产债收盘多数上

涨，远洋集团债券集体上涨。12 月 1 日，截至收盘，地产债多数上涨，远洋集团

债券集体上涨。其中，“19 中骏 01”涨 19.92%，报 90 元；“20 金科 02”涨

18.64%，报 28 元。此外，“15 远洋 03”涨超 16%，“19 远洋 02”涨超 14%，

“21 远洋 01”、“15 远洋 05”涨超 12%，“21 碧地 04”涨超 9%，“21 宝龙

01”、“21 金科 03”涨超 8%，“20 龙湖 04”涨超 7%。（观点网，2022 年 12

月 01 日） 

12 月 02 日，（1）保利发展控股集团股份有限公司发布 2022 年度第六期中

期票据（品种一）、（品种二）发行结果公告。本期债项品种一、品种二简称分别

为“22 保利发展 MTN006A”、“22 保利发展 MTN006B”，代码分别为 102282619、

102282620，发行金额分别为 20 亿元、5 亿元，期限分别为 3 年、5 年，发行利

率分别为 2.30%、2.80%。（2）美的置业集团有限公司成功发行了 2022 年度第

四期中期票据。本期中票发行金额 15 亿元，期限 3 年，发行利率 2.99%，主承销

商及簿记管理人为中国银行，发行人主体的信用评级及债项评级均为 AAA。（观

点网，2022 年 11 月 25 日） 

 
  



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 17 

 

 

 

5 新房市场与二手房市场 

5.1 新房成交一线回落、二三线微升，去化率略有上升 

上上周及上周全国重点监测城市整体成交热度一线回落、二三线微升。其中，

一线城市成交指数分别为 63.40、65.76，环比分别下降 11.90 点、增长 2.36 点；

二线城市成交指数分别为 58.14、63.74，环比分别增长 5.57 点、5.60 点；三四

线城市成交指数分别为 73.92、66.59，环比分别增长 3.87 点、下降 7.32 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 

上上周全国重点城市新房市场一线城市除上海外均有所回落，二线、三四线城

市成交面积出现微幅回升。一线城市方面，北京、深圳、广州分别成交 10.5 万平、

5.2 万平、4.0 万平，周环比分别下降 11.0%、19.8%、59.9%，上海成交 17.1 万

平，周环比上升 10.1%，市场表现总体下降。二线城市成交较上周涨跌参半，总量

微升，成都（35.9 万平）、青岛（32.9 万平）、苏州（18.3 万平）成交相对亮眼，

尤其是后两者，环比增幅约 50%，杭州（24.1 万平）、武汉（14.3 万平）、宁波

（9.4 万平）、大连（2.9 万平）出现环比下降，大连、武汉降幅超过 20%，重庆

因疫情封控原因无成交；三四线城市成交整体回升，泉州成交面积 2.8 万平方米，

周环比增加 1749.2%，莆田成交面积 3.3 万平方米，周环比涨幅 80.3%，但肇庆

（4.6 万平）、东营（3.7 万平）等成交有不同程度回调，肇庆跌幅较大达 40%。 

上周全国重点城市新房市场一线城市除广州在低基数效应下成交小幅回升外

均有所回落，二线、三四线城市成交面积出现小幅回落。一线城市方面，上海、北

京、深圳分别成交 10.3 万平、10.1 万平、4.9 万平，周环比分别下降 39.4%、

3.6%、6.7%，广州成交 12.7 万平，周环比上升 221.1%，市场表现总体持稳。二
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线城市成交较上周涨跌参半，总量微升，成都（36.9 万平）、杭州（28.9 万平）、

宁波（21.2 万平）、长沙（14.7 万平）成交相对亮眼，尤其是后两者，环比增幅

分别为 124.7%和 45.3%，福州（8.7 万平）在低基数效应下大幅上升 358.0%，

苏州（12.3 万平）、南京（11.2 万平）出现显著回落，环比降幅分别为 33%和

21.8%，重庆因疫情封控原因无成交；三四线城市成交整体下降，泉州成交面积

10.3 万平方米，周环比增加 266.5%，舟山成交面积 2.7 万平方米，周环比涨幅

48.6%，但扬州（1.6 万平）、东营（1.2 万平）、泰安（0.9 万平）等成交跌幅都

超过 60%。 

图11：2022 年第 48 周（20221121-20221127）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 

图12：2022 年第 49 周（20221128-20221204）重点监测城市新房成交面积（万平方米） 

 

资料来源：CRIC，民生证券研究院 
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周平均成交面积方面，截至 2022 年 12 月 04 日，一线城市中上海周均成交

面积最高，为 15.4 万平，广州、北京分别为 15.0、14.6 万平，深圳成交相对低

迷，为 6.7 万平。二线城市中成都、青岛和武汉周均成交分别为 33.8、25.8、22.6

万平，位列前三，重庆因疫情封控原因两周无成交。三四线城市周均成交面积普遍

居于低位，除温州外其余城市周成交面积均低于 10 万平。 

图13：2022 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 48 周重点监测城市平均开盘去化率有所上升，为 49%，较

上周上升 2 个百分点，位于中位水平。城市层面，泉州、48 周所推盘均取得不俗

去化表现，平均开盘去化率 80%，长沙、苏州平均去化率超过 7 成。环比来看，

苏州、成都、天津等去化率较上周有所回升，杭州、淮安、长沙等基本持平，南京、

武汉、上海等去化率明显下滑。 

去化率方面，第 49 周重点监测城市平均开盘去化率大幅上升，为 63%，较

上周上升 14 个百分点，位于较高水平。城市层面，泉州、上海本周所推盘均取得

不俗去化表现，平均开盘去化率 100%，杭州、深圳、漳州平均去化率超过 7 成。

环比来看，上海、深圳、淮安等去化率较上周有所回升，杭州、成都、南京等基本

持平，武汉、苏州等去化率明显下滑。 
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图14：2022 年第 48 周（20221121-20221127）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 48 周（20221121-20221127）新盘/加推项目去化情况 

城市 推售套数 去化率 较上周 

杭州 1329 82% 5PCT 

济南 224 80% - 

长沙 987 78% -7PCT 

苏州 156 71% 15PCT 

成都 918 56% 19PCT 

上海 1714 55% -45PCT 

天津 180 36% 19PCT 

西安 298 33% -46PCT 

武汉 269 27% -17PCT 

漳州 146 21% - 

厦门 340 20% - 

珠海 96 10% - 

深圳 647 6% -9PCT 

淮安 69 6% -4PCT 

常州 92 5% - 

南京 646 5% -34PCT 

东莞 130 2% - 

资料来源：CRIC，民生证券研究院 
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表4：重点监测城市第 49 周（20221128-20221204）新盘/加推项目去化情况 

城市 推售套数 去化率 较上周 

泉州 596 100% - 

上海 2254 100% 45PCT 

杭州 2251 80% -2PCT 

深圳 1058 75% 68PCT 

漳州 182 74% 54PCT 

福州 168 65% - 

长沙 1029 65% -13PCT 

成都 2081 55% -1PCT 

淮安 330 50% 44PCT 

厦门 498 29% 9PCT 

宁波 368 22% - 

常州 30 10% 5PCT 

南京 1006 9% 4PCT 

武汉 704 8% -18PCT 

苏州 194 8% -63PCT 

北京 6 0% - 

资料来源：CRIC，民生证券研究院 

 

 

5.2 供应总量有所上升，一线城市保持较高规模，二三线城

市中武汉供应密集 

上上周、上周全国重点城市共取得预售证面积分别达 504 万、874 万平方米，

环比分别上升 24.8%、74.3%。其中上上周上海有 5 个项目入围，中国贸象屿龙

湖星璟原以 16.1 万平方米的预证面积、1448 的预证套数，位列规模第一；上周

上海、武汉各有 3 个项目入围，其中，榜首 3 个项目均为安置房项目，因此取证

规模较大，盐城博雅文苑以 11.8 万平方米的预证面积摘得本周 TOP10 榜单冠军。 
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图15：2022 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 二手房市场成交上周上上周环比分别下降12%、11%，

冲高后需求短期乏力 

第 47 周及 48 周（11 月 14 日-11 月 27 日）15 个重点城市二手房总成交面

积分别为 135.5、119.25 万平方米，环比分别上升 11%、下降 12%，同比涨幅分

别收窄至 40%、8%。规模冲高后需求短期乏力。 

第 47 周多数重点城市本周成交规模回调仍在继续，仅深圳、成都、青岛等城

市成交环比出现不同幅度回升。北京、南京、杭州、大连等规模持平，苏州、厦门、

东莞、舟山等则继续环比回落。此前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。 

第 48 周多数重点城市本周成交规模回调仍在继续。仅苏州、东莞、厦门、舟

山等环比小幅回升，北京和深圳以及主要二线城市如成都、南京、杭州等成交均有

不同幅度的环比回调。11 月起金融“三支箭”政策的超预期出台对新房市场刺激

较大，后续二手房市场热度适度回落在预期中。 
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图16：2022 年重点城市二手房 47 周成交面积(万平方米)与涨跌幅情况 

 

资料来源：CRIC，民生证券研究院 

 

图17：2022 年重点城市二手房 48 周成交面积(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 

此轮地产利好落地后股价反应较快，上涨机会的把握和行情参与具有一定的

窗口期要求，同时大量企业公告增发和签约银行授信的动作，使得市场上原有看好

房企市场占有率提升的逻辑受到了干扰，港股中违约企业的股价短期内表现较好，

如旭辉控股集团等违约企业股价快速回升。在市场销售有起色前，我们对参与这类

短期博弈持谨慎态度，建议在更安全的标的中寻找机会：A 股关注集团实力较强、

且可能有动力进行重组的企业，如城建发展；在龙头中关注万科 A、金地集团等目

前估值相对较低且质地优秀的企业。港股方面建议关注优质且被低估的地产企业

资产重组的可能。 
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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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