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投资摘要： 

市场行情：本周（2.27-3.3）A股地产指数（申万房地产）涨幅 0.74%（上周 0.94%），A 股大盘（中证 A股）涨幅 1.09%（上

周 0.99%）；H 股地产指数（克而瑞内房股领先指数）涨幅 2.13%（上周-0.18%），H 股物业指数（恒生物业服务及管理指数）

涨幅 4.51%（上周-3.22%），H 股大盘（恒生指数）涨幅 2.79%（上周-3.43%）。本周 A 股地产板块表现弱于大盘、H 股地产板

块表现弱于大盘、H股物业板块表现强于大盘。 

行业基本面： 

新房销售回暖、二手房销售升温。从数据来看，27 城商品房累计销售面积（1.1~3.3）同比-4.1%；12城二手房成交面积（1.1~3.3）

同比 29.2%，2月整月同比-114.7%。 

土地市场成交改善。从数据来看，100大中城市本年累计（2022.12.26~2023.3.5）成交土地建面同比 2.3%，上周累计同比 12.6%；

本周 100 大中城市（2.27~3.5 土地成交溢价率 2.6%，上周 4.9%；100 大中城市本年累计（2022.12.26~2023.3.5）土地成交

总价同比 7.1%，上周累计同比 13.6%。 

内债融资略有下滑，外债余额降幅较大。从数据来看，境内地产债发行规模（1.1~3.5）累计同比-5.4%，2月整月同比 16.2%；

内地房企海外美元债券余额（截至 3.5）同比去年同期-21.68%，环比上月末-0.17%；内地房企海外港元债券余额（截至 3.5）

同比去年同期-15.17%，环比上月末 0.15%。 

投资策略：3 月 5 日，政府工作报告提出了加强住房保障体系建设，支持刚性和改善性住房需求，解决好新市民、青年人等住

房问题；有效防范化解优质头部房企风险，改善资产负债状况，防止无序扩张，促进房地产业平稳发展；出台金融支持措施，

支持刚性和改善性住房需求，扎实推进保交楼稳民生工作。防范化解房企风险与支持改善性住房需求都是近年来首次写入政

府工作报告，这也是近一段时间以来房地产供需两端支持政策的主要方向。一方面，只有确保房地产行业特别是头部优质企

业的平稳发展，才能有效防止地产行业发生系统性风险，进而防范银行系统和地方债务两大风险。另一方面，销售的企稳是

解决交付问题和行业信用风险的核心，只有新房市场销售实现了持续性复苏，才能确保房地产市场的平稳。而改善型住房是

住房消费的重要组成部分，支持改善性住房需求对于提升楼市增量需求，促进行业进一步回暖具有决定性的作用。我们认为，

当前供需两端政策都在确保房地产市场回归平稳发展，政策正在形成合力，销售市场正在走向触底回升。 

我们认为，优质头部房企将持续受益于竞争格局的改善，在需求回暖之时抢占先机。我们推荐具有信用优势的优质央企、国

企以及有望获得融资端的大力支持，有效改善资产负债状况的优质民企。建议持续跟踪保利发展、越秀地产、金地集团、碧

桂园、龙湖集团。 

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、资产大幅减值的风险。 
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1. 市场行情(2022.2.27~2022.3.3) 

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(2023/03/03) 本周涨幅 上周涨幅 近 12 周累计涨幅 

房地产(申万) 3047.6 0.74% 0.94% -5.46% 

中证 A股 3543.2 1.09% 0.99% 5.45% 

沪深 300 4130.6 1.71% 0.66% 6.71% 

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(2023/03/03) 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 2484.2 2.13% -0.18% -10.37% 

恒生物业服务及管理指数 3311.9 4.51% -3.22% -12.77% 

恒生指数 20567.5 2.79% -3.43% 3.35% 

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、物业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 

图4：截至本周 H 股地产、物业板块与恒生指数累计涨跌幅 
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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 

图6：本周 H股各板块周涨跌幅 
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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 

图8：本周 H股地产板块公司涨跌幅榜 
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资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图9：本周 H股物业板块公司涨跌幅榜 

     

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

2. 新房销售(截至 2022.3.3) 

表3：新房成交面积同比 

 27城商品房成交面积 一线城市(4城) 二线城市(10 城) 三四线城市(13 城) 

本年至今累计同比 -4.1% -10.5% -5.1% 4.5% 

本月至今累计同比 12.7% 10.6% 21.7% -4.1% 

上月同比 40.5% 20.3% 42.8% 54.8% 

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10：27 城商品房成交面积日累计值 
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资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图11：27 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12：各线城市商品房成交面积日累计同比 
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资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

2.2 新房月度成交面积同比 

图13：27 城商品房月成交面积同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图14：各线城市商品房月成交面积同比 
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资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

3. 二手房销售(截至 2022.3.3) 

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 29.2% 19.6% 35.5% 28.9% 

本月至今累计同比 72.8% 45.0% 95.6% 63.8% 

上月同比 114.7% 90.6% 138.6% 101.5% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

3.1 二手房累计成交面积同比 

图15：12 二手房成交面积日累计值 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图16：12 城二手房成交面积日累计同比 
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资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图17：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18：12 城二手房月成交面积同比 
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资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图19：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 2022.3.5) 

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) 2.3% 36.6% 9.3% -2.9% 

成交建面:本年累计同比(上周) 12.6% 38.9% 19.8% 7.5% 

成交土地溢价率(本周) 2.6% 0.0% 0.3% 5.0% 

成交土地溢价率(上周) 4.9% 0.0% 8.5% 0.4% 

成交土地总价:本年累计同比(本周) 7.1% -38.8% 36.5% 3.8% 

成交土地总价:本年累计同比(上周) 13.6% -38.5% 43.6% 12.7% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 



P14 
东兴证券普通报告 
房地产周报 20230306：有效防范化解优质头部房企风险，支持改善性住房消费  

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

4.1 成交土地规划建筑面积同比 

图20：100 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 

图21：100 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 

4.2 成交土地溢价率 

图22：100 大中城市成交土地楼面均价  
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资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图23：成交土地溢价率 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

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 
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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 

5. 融资情况(截至 2022.3.5) 

表6：内债发行规模同比(截至 2022.3.5） 

 境内地产债 

本年至今发行规模累计同比 -5.4% 

本月至今发行规模累计同比 -38.1% 

上月发行规模同比 16.2% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

表7：内地房企海外债券余额(截至 2022.3.5） 

内地房企海外债券余额 同比去年同期 环比上月末 
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亿美元 -21.68% -0.17% 

亿港元 -15.17% 0.15% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

5.1 境内地产债发行规模 

图26：境内地产债发行规模日累计值 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图27：境内地产债发行规模日累计同比 

 
资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图28：境内地产债每月发行规模同比 
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资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

5.2 境外地产债余额 

图29：内地房企海外债券余额  

 
资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图30：内地房企海外债券余额规模同比 
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资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

6. 政策要闻(2023.2.27~2023.3.5) 

表8：本周主要地产要闻梳理  

日期 政策主体 政策内容 政策类型 

2023/2/27 深交所 深交所召开房地产行业市场主体座谈会强调，鼓励房企用好融资并购工具，支持

房企拓宽债券募集资金用途，以及发行以资产信用为支持的 CMBS、不动产持有

型 ABS、绿色债券等固收产品，助力房地产市场平稳健康发展，更好服务稳定宏

观经济大盘。 

融资政策 

2023/2/27 江苏 江苏已有五个设区市将首套房利率下限降至 3.8%。淮安市自 27 日起，新发放首

套个人住房贷款利率政策下限降至 3.8%。常州市首套房贷利率下限自 2 月 25 日

起由 4.1%降至 3.8%。此前，无锡、徐州、扬州已宣布首套房利率下限降至 3.8%。 

房贷政策 

2023/2/27 南京 南京住房公积金管理中心出台新规明确，购买新房或二手房，符合条件的，可以

用个人住房公积金账户内余额作为购房前期资金 

公积金政策 

2023/2/27 湖南武冈 湖南武冈发布楼市新政，其中提出，买房送户口，子女可就近入学；契税 100%

予以奖补；特殊群体可享购房补贴等多项购房支持政策。 

补贴政策 

2023/2/27 河 南 驻 马

店 

河南驻马店发布稳楼市新政征求意见稿，其中提出，对来驻就业大学生、新市民

在驻购房，享受户口迁移、子女就近入学等城区人口同等政策；执行“认贷不认

房”政策；优化贷款二套房认定标准；落实购房税收优惠政策；可申请提取住房

公积金支付首付款；推行住房公积金贷款“带押过户”。 

综合政策 

2023/2/28 深圳 深圳放宽人才房申购条件：一是降低未婚购买可售人才房的年龄限制门槛，由

35 周岁下调为 30 周岁；二是放宽对共同申请人的户籍要求，仅要求申请人具有

深圳市户籍，配偶和未成年子女不受户籍限制。 

住房保障政

策 

2023/2/28 浙江义乌 义乌实施八条房产“新政”，从加大金融支持、加大“房票”使用力度、调整人

才房政策、优化土地出让政策等多个方面助力房地产市场发展。 

综合政策 

2023/3/1 河南开封 鼓励将部分富余安置房、市场房源改建、改造为保障性租赁住房；鼓励将既有市

场租赁住房、公寓、单位宿舍、人才公寓及政府闲置住房等纳入保障性租赁住房

住房保障政

策 
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管理；鼓励回购存量商品房用作保障性租赁住房。 

2023/3/1 安徽合肥 合肥拟出台公积金新政，多子女家庭购买首套住房且首次申请贷款的，单方缴存

最高可贷款额度提高至 65 万元，双方缴存最高可贷款额度提高至 75万元 

公积金政策 

2023/3/2 陕西省 陕西要求推动房地产市场平稳健康发展，支持各地因城施策，调整优化房地产有

关政策，支持刚性和改善性住房需求。对出售自有住房并在现住房出售后 1年内

重新购买住房的纳税人，对其出售现住房已缴纳个人所得税予以退税优惠。 

税收优惠 

2023/3/3 厦门 加快发展保障性租赁住房，促进解决新市民、青年人等群体住房困难。拥有二孩

及以上的厦门市户籍家庭符合条件的，可购买第 3套自住商品住房。 

租赁政策&限

购政策 

2023/3/3 江苏徐州 江苏省徐州市提出，促进房地产市场平稳健康发展，支持刚性和改善性购房需求；

阶段性调整住房公积金贷款上限，放宽组合贷款政策，扩大住房公积金组合贷款

业务受理范围。 

公积金政策 

2023/3/5 政 府 工 作

报告 

政府工作报告提出，今年要有效防范化解优质头部房企风险，改善资产负债状况，

防止无序扩张，促进房地产业平稳发展。防范化解地方政府债务风险，优化债务

期限结构，降低利息负担，遏制增量、化解存量。 

中央定调 

资料来源： iFinD、政府网站、东兴证券研究所 

7. 投资策略 

3 月 5 日，政府工作报告提出了加强住房保障体系建设，支持刚性和改善性住房需求，解决好新市民、青年

人等住房问题；有效防范化解优质头部房企风险，改善资产负债状况，防止无序扩张，促进房地产业平稳发

展；出台金融支持措施，支持刚性和改善性住房需求，扎实推进保交楼稳民生工作。防范化解房企风险与支

持改善性住房需求都是近年来首次写入政府工作报告，这也是近一段时间以来房地产供需两端支持政策的主

要方向。一方面，只有确保房地产行业特别是头部优质企业的平稳发展，才能有效防止地产行业发生系统性

风险，进而防范银行系统和地方债务两大风险。另一方面，销售的企稳是解决交付问题和行业信用风险的核

心，只有新房市场销售实现了持续性复苏，才能确保房地产市场的平稳。而改善型住房是住房消费的重要组

成部分，支持改善性住房需求对于提升楼市增量需求，促进行业进一步回暖具有决定性的作用。我们认为，

当前供需两端政策都在确保房地产市场回归平稳发展，政策正在形成合力，销售市场正在走向触底回升。 

我们认为，优质头部房企将持续受益于竞争格局的改善，在需求回暖之时抢占先机。我们推荐具有信用优势

的优质央企、国企以及有望获得融资端的大力支持，有效改善资产负债状况的优质民企。建议持续跟踪保利

发展、越秀地产、金地集团、碧桂园、龙湖集团。 

8. 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、资产大幅减值的风险。 
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