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2022 年宅地成交量缩价稳，一线城市楼面均价提升明显 

——土地市场月度跟踪报告（2022 年 12 月） 

     
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

房地产（地产开发） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2022 年，百城宅地成交量缩价稳，成交建面下降 27%，成交均价下降 2% 

2022 年，百城宅地供应建面 6.9 亿平，同比下降 32.8%；成交建面 5.5 亿平，同

比下降 27.1%；成交楼面均价 5508 元/平，同比下降 2.3%。分城市能级来看： 

百城中一线城市宅地供应建面 3415 万平，同比下降 38.3%；成交建面 3127 万平，

同比下降 32.9%；成交楼面均价为 18054 元/平，同比提升 13.9%。 

百城中二线城市宅地供应建面 2.3 亿平，同比下降 40.7%；成交建面 1.8 亿平，

同比下降 37.9%；成交楼面均价为 6545 元/平，同比提升 1.5%。 

百城中三线城市宅地供应建面 4.2 亿平，同比下降 27.0%；成交建面 3.4 亿平，

同比下降 18.8%；成交楼面均价为 3479 元/平，同比下降 11.1%。 

2022 年，TOP50 房企新增土储价值 1.4 万亿元，新增土储面积 1.1 亿平 

2022 年，TOP50 房企新增土储价值 1.4 万亿元，同比下降 55.1%；新增土储价

值 TOP3 房企为保利发展（1351 亿元）、华润置地（1066 亿元）、中海地产（872

亿元）；TOP50 新增土储面积 1.1 亿平，同比下降 75.2%；新增土储面积 TOP3

房企为保利发展（902 万平）、华润置地（771 万平）、万科地产（696 万平）。 

2022 年，22 城集中供地（涉宅）成交量缩价升，成交均价提升 32.4% 

2022 年，22 城集中供地（涉宅）成交建面 1.4 亿平方米，同比下降 41.4%；TOP3

城市分别为成都（1200 万平，同比下降 4.1%）、杭州（1166 万平，同比下降

12.8%）、上海（1102 万平，同比下降 29.7%）； 

成交总价 1.8 万亿元，同比下降 22.4%；TOP3 城市分别为上海（2839 亿元，同

比提升 45.3%）、杭州（1914 亿元，同比下降 12.2%）、北京（1615 亿元，同

比下降 15.0%）； 

成交楼面均价 12373 元/平，同比提升 32.4%；TOP3 城市分别为北京（33325

元/平，同比提升 4.9%）、上海（25771 元/平，同比提升 106.8%）、厦门（23927

元/平，同比下降 11.0%）。 

投资建议：2023 开年，监管部门密集发声，释放积极信号，房地产金融化泡沫化

势头得到实质性扭转，房地产平稳健康发展事关金融市场稳定和宏观经济发展全

局。供给侧来看，多部委相继表态，通过信贷、债券、股权多种方式综合协同，

“三箭连珠”，执行层面的可操作性大幅提升，有力提振了房地产行业信心；需

求侧来看，5年期 LPR 连续下调，地方政府“因城施策”引导合理住房需求，包

括优化“认房认贷”标准，下调首付比例及按揭利率，发放购房补贴等。政策利

好频发，供给侧信用风险出清，促需求实质性升温，疫情管控优化，供需回暖可

期，资本市场关注度提升，投资建议关注三条主线：1）看好核心城市土储充裕、

信用优势显著、品牌优秀的龙头房企未来市占率与 ROE 率先提升，建议关注保利

发展、招商蛇口、中国金茂、中国海外发展等；2）看好先发布局多元赛道、注重

运营升维、第二增长曲线经营性现金流稳定增长的房企，建议关注万科 A/万科企

业、龙湖集团、新城控股等；3）关注存量资产资源丰富、质地优异、管理高效的

房企未来运用 REITs 提高资产回报率，建议关注华润置地、上海临港等。  

风险分析：房地产行业宽松政策推进不及预期风险，房地产市场需求不及预期风

险，房地产企业项目竣工不及预期风险，房地产企业多元化业务经营不佳风险等。 
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资料来源：Wind 

相关研报 

20230118 2022 全年房地产投资下降 10％，12

月 35 城新房价格同环比连续三月下降——房地

产行业统计局数据月度跟踪报告（2022 年 12

月） 

20230116 2023 开年监管密集发声，全年地产

平稳回暖可期——对近期房地产政策的综合点

评 

20230113 2022 年居民新增存款 18 万亿，12

月房企境内债明显放量——光大证券房地产行

业流动性及公募 REITs 跟踪报告（2022 年 12

月） 

20230106 建立首套房贷利率动态调整机制，常

态化挂钩房价走势——对房贷利率政策的点评 

20230102 年末销售小幅翘尾，头部国央企表现

突出——房地产行业百强销售月报（2022年 12

月） 
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1、 百城土地/住宅类用地供需情况 

1.1、2022 年百城土地供需均略降 

2022 年 12 月 

百城供应土地建面为 1.7 亿平，当月同比+1.2%； 

百城成交土地建面为 3.5 亿平，当月同比+29.0%。 

2022 年 1-12 月 

百城供应土地建面为 22.3 亿平，累计同比-7.6%； 

百城成交土地建面为 18.4 亿平，累计同比-3.0%。 

 

图 1：百城土地当月供应/成交建面（万平方米）  图 2：百城土地供应/成交建面（当月同比） 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能  
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 

 

图 3：百城土地累计供应/成交建面（万平方米）  图 4：百城土地供应/成交建面（累计同比） 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能  
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 
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房地产 

 

1.2、百城住宅类用地供需均明显下降 

2022 年 12 月 

百城供应住宅类用地建面为 0.4 亿平，当月同比-24.8%； 

百城成交住宅类用地建面为 1.3 亿平，当月同比+20.1%。 

2022 年 1-12 月 

百城供应住宅类用地建面为 6.9 亿平，累计同比-32.8%； 

百城成交住宅类用地建面为 5.5 亿平，累计同比-27.1%。 

 

图 5：百城住宅类用地当月供应/成交建面（万平方米）  图 6：百城住宅类用地供应/成交建面（当月同比） 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能  
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 

 

图 7：百城住宅类用地累计供应/成交建面（万平方米）  图 8：百城住宅类用地供应/成交建面（累计同比） 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能  
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 
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房地产 

 

1.3、百城分能级城市住宅类用地供需情况 

 

▶一线城市 

2022 年 12 月，供应住宅类用地建面为 38.6 万平，成交住宅类用地建面为 164.1

万平； 

2022 年 1-12 月，供应住宅类用地建面为 3415 万平，累计同比-38.3%；成交住

宅类用地建面为 3127 万平，累计同比-32.9%； 

2022 全年百城中一线城市住宅类用地供需比为 1.1。 

 

图 9：百城一线城市（当月）住宅类土地供应建面（万平方米）  图 10：百城一线城市（累计）住宅类土地供应建面（万平方米）  

 

 

 

资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能  
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 

 

图 11：百城一线城市住宅类用地累计供应/成交（累计同比）  图 12：百城一线城市住宅类用地供需比 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能  
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 
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房地产 

 

▶二线城市 

2022 年 12 月，供应住宅类用地建面为 1157.6 万平，成交住宅类用地建面为

3416.1 万平； 

2022 年 1-12 月，供应住宅类用地建面为 2.3 亿平，累计同比-40.7%；成交住

宅类用地建面为 1.8 亿平，累计同比-37.9%； 

2022 全年百城中二线城市住宅类用地供需比为 1.3。 

 

图 13：百城二线城市（当月）住宅类土地供应建面（万平方米）  图 14：百城二线城市（累计）住宅类土地供应建面（万平方米） 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能  
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 

 

图 15：百城二线城市住宅类用地累计供应/成交（累计同比）  图 16：百城二线城市住宅类用地供需比 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 

 资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 

 

 

 

 

 

 



 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -7- 证券研究报告 

房地产 

 

▶三线城市 

2022 年 12 月，供应住宅类用地建面为 2612.1 万平，成交住宅类用地建面为

9676.1 万平； 

2022 年 1-12 月，供应住宅类用地建面为 4.2 亿平，累计同比-27.0%；成交住

宅类用地建面为 3.4 亿平，累计同比-18.8%； 

2022 全年百城中三线城市住宅类用地供需比为 1.3。 

 

图 17：百城三线城市（当月）住宅类土地供应建面（万平方米）  图 18：百城三线城市（累计）住宅类土地供应建面（万平方米） 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 

 资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 

 

图 19：百城三线城市住宅类用地累计供应/成交（累计同比）  图 20：百城三线城市住宅类用地供需比 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 

 资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 
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房地产 

 

2、 百城土地/住宅类用地成交价格 

2.1、 百城土地/住宅类用地成交楼面均价 

2022 年 12 月 

百城土地成交楼面均价为 1,998 元/平方米，单月同比-21.5%； 

百城住宅类用地成交楼面均价为 3968 元/平方米，单月同比-19.7%； 

2022 年 1-12 月 

百城土地成交楼面均价为 2,066 元/平方米，累计同比-22.9%； 

百城住宅类用地成交楼面均价为 5508 元/平方米，累计同比-2.3%。 

 

图 21：百城成交土地楼面均价（元/平方米）  图 22：百城成交土地楼面均价变化（当月同比/累计同比） 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能  

 

资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 

图 23：百城成交住宅类用地楼面均价（元/平方米）  图 24：百城成交住宅类用地均价变化（当月同比/累计同比） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能  
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 
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房地产 

 

2.2、 百城分能级城市住宅类用地成交楼面均价 

 

▶一线城市 

2022 年 12 月，百城中一线城市住宅类用地成交楼面均价为 19381 元/平方米，

单月同比+4.8%； 

2022 年 1-12 月，百城中一线城市住宅类用地成交楼面均价为 18054 元/平方米，

累计同比+13.9%。 

图 25：百城中一线城市成交住宅类用地楼面均价（元/平方米）  图 26：百城中一线城市成交住宅类用地楼面均价累计同比 

 

 

 
资料来源：WIND；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能  
资料来源：WIND；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 

 

▶二线城市 

2022 年 12 月，百城中二线城市住宅类用地成交楼面均价为 4890 元/平方米，

单月同比-28.6%； 

2022 年 1-12 月，百城中二线城市住宅类用地成交楼面均价为 6545 元/平方米，

累计同比+1.5%。 

图 27：百城中二线城市成交住宅类用地楼面均价（元/平方米）  图 28：百城中二线城市成交住宅类用地楼面均价累计同比 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能  
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 
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房地产 

 

▶三线城市 

2022 年 12 月，百城中三线城市住宅类用地成交楼面均价为 3381 元/平方米，

单月同比+19.7%； 

2022 年 1-12 月，百城中三线城市住宅类用地成交楼面均价为 3479 元/平方米，

累计同比-11.1%。 

图 29：百城中三线城市成交住宅类用地楼面均价（元/平方米）  图 30：百城中三线城市成交住宅类用地楼面均价累计同比 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能  
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2022 年 12 月 

注：由于Wind 月度更新延迟因素，后续数据或存在变化的可能 
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3、 TOP50 房企 2022 年拿地情况 

3.1、 TOP50 房企 2022 年新增土储价值 1.38 万亿元 

2022 年 12 月，TOP50 房企（2022 年 12 月克而瑞中国房地产企业新增土地价

值排行榜 TOP50 房企,下同）新增土储价值（拿地金额）1046 亿元，单月同比

下降 52.6%； 

2022 年 1-12 月，TOP50 房企新增土储价值 1.38 万亿元，累计同比下降 55.1%。 

图 31：TOP50 房企单月新增土储价值（亿元）、单月同比  图 32：TOP50 房企累计新增土储价值（亿元）、累计同比 

 

 

 

资料来源：克而瑞数据中心，光大证券研究所整理；截至 2022 年 12 月 

 
资料来源：克而瑞数据中心，光大证券研究所整理；截至 2022 年 12 月 

 

3.2、TOP50 房企 2022 年新增土储面积 1.1 亿平 

2022 年 12 月，TOP50 房企新增土储面积 1283 万平，单月同比下降 43.2%； 

2022 年 1-12 月，TOP50 房企新增土储面积 1.1 亿平，累计同比下降 75.2%。 

图 33：TOP50 房企单月新增土储面积（万平方米）、单月同比  图 34：TOP50 房企累计新增土储面积（万平方米）、累计同比 

 

 

 

资料来源：克而瑞数据中心，光大证券研究所整理；截至 2022 年 12 月 

 
资料来源：克而瑞数据中心，光大证券研究所整理；截至 2022 年 12 月 
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3.3、2022 年新增土储排名 TOP20 房企 

根据克而瑞数据中心统计： 

2022 年 1-12 月，新增土储价值排名前三的房企为保利发展（1351 亿元）、华

润置地（1066 亿元）、中海地产（872 亿元）。 

2022 年 1-12 月，新增土储面积排名前三的房企为保利发展（902 万平）、华润

置地（771 万平）、万科地产（696 万平）。 

图 35：2022 年 1-12 月房企新增土地价值 TOP20  图 36：2022 年 1-12 月房企新增土地建面 TOP20 

 

 

 
资料来源：克而瑞数据中心，光大证券研究所整理；截至 2022 年 12 月 

 
资料来源：克而瑞数据中心，光大证券研究所整理；截至 2022 年 12 月 
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4、 22 城“两集中”供地（涉宅）统计 

4.1、 2022 年 22 城集中供地（涉宅）成交量缩价升 

根据中指研究院数据，2022 年，22 城集中供地（涉宅）成交建面 1.4 亿平方米，

同比下降 41.4%；成交总价 1.8 万亿元，同比下降 22.4%；成交楼面均价 12373

元/平方米，同比提升 32.4%。 

图 37：2022 年 22 城集中供地（涉宅）成交情况  图 38：2022 年 22 城集中供地（涉宅）各批次情况 

 

 

 
资料来源：中指研究院，光大证券研究所整理；统计时间截至 2023 年 1 月 30 日。 

注：截至 23 年 1 月 30 日，郑州已发布 22 年第四批集中供地公告，土拍尚未完成；北京、

杭州已发布 22 年第五批集中供地公告，土拍尚未完成；上述数据不含土拍未完成数据。 

 
资料来源：中指研究院，光大证券研究所整理；统计时间截至 2023 年 1 月 30 日。 

注：截至 23 年 1 月 30 日，郑州已发布 22 年第四批集中供地公告，土拍尚未完成；北京、

杭州已发布 22 年第五批集中供地公告，土拍尚未完成；上述数据不含土拍未完成数据。 

 

4.2、 各城集中供地（涉宅）成交情况 

2022 年，22 城集中供地（涉宅）成交建面中 TOP3 城市分别为成都（1200 万

平方米，同比下降 4.1%）、杭州（1166 万平方米，同比下降 12.8%）、上海

（1102 万平方米，同比下降 29.7%）。 

图 29：各城集中供地（涉宅）成交建面（万平方米）及同比 

 

资料来源：中指研究院，光大证券研究所整理；统计时间截至 2023 年 1 月 30 日。 

注：截至 23 年 1 月 30 日，郑州已发布 22 年第四批集中供地公告，土拍尚未完成；北京、杭州已发布 22 年第五批集中供

地公告，土拍尚未完成；上述数据不含土拍未完成数据。 
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2022 年，22 城集中供地（涉宅）成交总价中 TOP3 城市分别为上海（2839 亿

元，同比提升 45.3%）、杭州（1914 亿元，同比下降 12.2%）、北京（1615

亿元，同比下降 15.0%）。 

图 30：各城集中供地（涉宅）成交总价（亿元）及同比 

 

资料来源：中指研究院，光大证券研究所整理；统计时间截至 2023 年 1 月 30 日。 

注：截至 23 年 1 月 30 日，郑州已发布 22 年第四批集中供地公告，土拍尚未完成；北京、杭州已发布 22 年第五批集中供

地公告，土拍尚未完成；上述数据不含土拍未完成数据。 

 

2022 年，22 城集中供地（涉宅）成交楼面均价中 TOP3 城市分别为北京（33325

元，同比提升 4.9%）、上海（25771 元/平方米，同比提升 106.8%）、厦门（23927

元/平方米，同比下降 11.0%）。 

图 41：各城集中供地（涉宅）成交楼面均价（元/平方米）及同比 

 
资料来源：中指研究院，光大证券研究所整理；统计时间截至 2023 年 1 月 30 日。 

注：截至 23 年 1 月 30 日，郑州已发布 22 年第四批集中供地公告，土拍尚未完成；北京、杭州已发布 22 年第五批集中供

地公告，土拍尚未完成；上述数据不含土拍未完成数据。 
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5、 投资建议 

2023 开年，监管部门密集发声，释放积极信号，明确房地产金融化泡沫化势头

得到实质性扭转，房地产平稳健康发展事关金融市场稳定和宏观经济发展全局。

供给侧来看，多部委相继表态，通过信贷、债券、股权多种方式综合协同，“三

箭连珠”，执行层面的可操作性大幅提升，有力提振了房地产行业信心；需求侧

来看，5年期 LPR 连续下调，地方政府“因城施策”引导合理住房需求，包括

优化“认房认贷”标准，下调首付比例及按揭利率等。政策利好频发，供给侧信

用风险出清，促需求实质性升温，疫情管控优化，房地产供需回暖可期，资本市

场关注度提升明显，投资建议关注三条主线： 

1）看好核心城市土储充裕、信用优势显著、品牌优秀的龙头房企未来市占率与

ROE 率先提升，建议关注保利发展、招商蛇口、中国金茂、中国海外发展等； 

2）看好先发布局多元赛道、注重运营升维、第二增长曲线经营性现金流稳定增

长的房企，建议关注万科 A/万科企业、龙湖集团、新城控股等； 

3）关注存量资产资源丰富、质地优异、管理高效的房企未来运用 REITs 提高资

产回报率，建议关注华润置地、上海临港等。 

 

 

6、 风险分析 

房地产行业宽松政策推进不及预期风险：后续房地产宽松政策推行速度及落地效

果或不及预期，或导致居民及企业信心修复缓慢、房地产销售市场回暖滞缓，进

而影响企业销售回款，拉长房地产开发运营周期，加大企业资金压力。 

房地产市场需求不及预期风险：一旦就业情况恶化或导致部分居民薪资缩水及家

庭可支配收入下降，或影响居民购房需求及居民部门结构性信用扩张以及按揭贷

款偿还。  

房地产企业项目竣工不及预期风险：国内疫情管控放开后，仍存在疫情反复的风

险，不排除未来疫情拖缓公司施工进度，从而影响竣工规模并导致企业业绩兑现

不及预期的风险。  

房地产企业多元化业务经营不佳风险：国内疫情管控放开后，仍存在疫情反复的

风险，叠加房企多元业态可能受宏观经济环境变化或行业竞争环境恶化等因素影

响，出现多元业务经营效果不及预期、投资回报收益率表现不佳等风险。  

房地产企业信用风险：部分房企 23 年仍将面对债务到期高峰，叠加“三道红线”

降杠杆要求，现金流管理能力较弱及负债结构较差的房企债务违约风险增加。 
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附录：重点上市公司列表 

表 1：行业重点上市公司的盈利预测、估值与评级 

证券代码 公司名称 
收盘价 

（元/港元) 

EPS（元） 2021-2024 

三年 CAGR 

PE 投资评级 

2021 2022E 2023E 2024E 2021 2022E 2023E 2024E 本次 变动 

000002.SZ 万科 A 18.09 1.94 2.02 2.31 2.69 11.5% 9.3 9.0 7.8 6.7 买入 维持 

600048.SH 保利发展 15.52 2.29 1.56 1.96 2.13 -2.4% 6.8 10.0 7.9 7.3 买入 维持 

600383.SH 金地集团 9.67 2.08 2.20 2.33 2.38 4.6% 4.6 4.4 4.2 4.1 买入 维持 

001979.SZ 招商蛇口 14.40 1.16 0.49 0.99 1.36 5.5% 12.4 29.3 14.5 10.6 买入 维持 

601155.SH 新城控股 20.75 5.59 4.64 5.46 5.70 0.7% 3.7 4.5 3.8 3.6 买入 维持 

002244.SZ 滨江集团 10.16 0.97 1.27 1.52 1.79 22.6% 10.4 8.0 6.7 5.7 买入 维持 

600848.SH 上海临港 12.21 0.61 0.65 0.88 1.17 24.2% 20.0 18.8 13.9 10.4 买入 维持 

2202.HK 万科企业 16.08 1.94 2.02 2.31 2.69 11.5% 7.2 6.9 6.0 5.2 买入 维持 

0688.HK 中国海外发展* 21.90 3.32 3.34 3.40 3.80 4.6% 5.7 5.7 5.6 5.0 买入 维持 

1109.HK 华润置地* 39.30 3.73 3.82 4.17 4.84 9.1% 9.1 8.9 8.2 7.0 买入 维持 

0960.HK 龙湖集团* 26.60 3.57 4.04 5.01 5.68 16.7% 6.4 5.7 4.6 4.1 买入 维持 

0817.HK 中国金茂* 1.85 0.45 0.53 0.57 0.65 13.0% 3.6 3.0 2.8 2.5 买入 维持 

0123.HK 越秀地产* 11.34 1.34 1.32 1.41 1.50 3.8% 7.3 7.4 7.0 6.5 买入 维持 

0081.HK 中国海外宏洋集团* 3.60 1.42 1.43 1.66 1.98 11.7% 2.2 2.2 1.9 1.6 买入 维持 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2023-01-30；汇率按 1HKD=0.8651CNY 换算； 

注：A 股地产上市公司的股价和 EPS 均以人民币计价；H股地产上市公司的股价以港币计价，*为 EPS（核心）并以人民币计价。 
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的投资评级。 

基准指数说明： 
A 股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港股基准指数为恒生

指数。 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，估值结果不保
证所涉及证券能够在该价格交易。 

分析师声明 
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