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本周 A 股地产下跌，港股地产、物业板块上涨。本周（12.23-12.29）申万 A 股房地产板块涨跌幅为-0.3%，在各

板块中位列第 26；WIND 港股房地产板块涨跌幅为+4.1%，在各板块中位列第 12。本周恒生物业服务及管理指数涨跌幅

为+6%，恒生中国企业指数涨跌幅为+5.1%，沪深 300 指数涨跌幅为+2.8%；物业指数对恒生中国企业指数和沪深 300

的相对收益分别为+0.9%和+3.1%。 

全年土地市场成交继续缩量，房企更聚焦核心城市核心地块。2023 年全国 300 城宅地成交建面 48722 万㎡，同比

-21.9%；成交楼面价 5795 元/㎡，同比+7.0%；平均溢价率 4.76%，同比提高 1.71 个百分点。2023 年保利发展、中海

地产、华润置地、建发房产、绿城中国的权益拿地金额位居行业前五。 

本周新房销售同环比上升，受低基数和政策带动，一线城市同环比增幅明显。本周（12.23-12.29）35 个城市商

品房成交合计 569 万平米，周环比+30%，周同比+11%。其中：一线城市周环比+31%，周同比+29%；二线城市周环比+30%，

周同比+5%；三四线城市周环比+30%，周同比+12%。 

本周二手房成交同比上升，环比下降，整体成交规模维持稳定。本周（12.23-12.29）15 个城市二手房成交合计

179 万平米，周环比-6%，周同比+59%。其中：一线城市周环比+6%，周同比+30%；二线城市周环比-8%，周同比+73%；

三四线城市周环比-22%，周同比+2%。 

2023 年一二手房合计成交面积同比正增长。2023年 1月 1 日至 12月 29 日，35 城新房成交面积 19755 万方，同

比-11.1%，在 2022 年的低基数上二次探底；15 城二手房成交面积 9252 万方，同比+27.6%，结束 2020 年以来的连降

趋势；13 城一二手房合计成交面积 20262 万方，同比+4.7%，表明今年系列政策组合拳效果逐渐释放，住房需求较为

稳定，但其中结构发生明显变化。随着我国房地产市场进入增量存量并进发展，二手房成交占比提升，根据住建部，

今年1-11月二手房交易占比达37.1%，创历史新高。当前全国已有7个省和直辖市二手住宅交易量超过新建商品住宅，

在政策宽松的环境下，后续二手房成交或保持较高的活跃度。 

百强房企销售累计同比跌幅继续扩大，全年低位收官。根据克而瑞，2023 年 1-12 月百强房企全口径销售 60064

亿元，累计同比-17.7%，较 1-11 月跌幅扩大 2.2pct。12 月单月全口径销售 4775 亿元，同比-37%，各梯队房企同比

均明显下滑，环比+11%，环比略有翘尾但幅度小于往年。从各梯队房企表现来看，1-12 月 TOP10、TOP11-30、

TOP31-50、TOP51-100 销售金额累计同比分别为-13%、-18%、-23%和-24%，头部房企韧性相对更强。中等规模

的地方国资房企表现两眼，全年销售逆势增长，其中建发、越秀的同比增幅超过 10%。总结而言，2023 年行业持续

深度调整的背景下，供给侧分化加剧，央国企表现好于民企及混合所有制，如中海、华润、招商、建发、越秀、华发

等经营稳健、以改善型为主的房企能够把握市场窗口机遇，积极营销去化。 

2023 年楼市收官，从市场来看增量存量并进，二手房占比持续提升，一二手房合计成交同比正增长；从房企来看，

部分央国企 2023 年实现销售逆势增长。行业持续分化下，更考验房企的产品、服务、品牌等核心竞争力。推荐重点

布局优质一二线城市、改善产品占比高的头部央国企和改善型房企，如华润置地、建发国际集团、招商蛇口、越秀地

产等。受益于政策利好不断落地，将带动一二手房市场活跃度持续提升，推荐拥有核心竞争力的房产中介平台贝壳。 

宽松政策对市场提振不佳；三四线城市恢复力度弱；多家房企出现债务违约 
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2023 年一二手房合计成交面积同比正增长。2023 年 1 月 1 日至 12 月 29 日，35 城新房成交面积 19755 万方，同
比-11.1%，在 2022 年的低基数上二次探底；15 城二手房成交面积 9252 万方，同比+27.6%，结束 2020 年以来的连降
趋势；13 城一二手房合计成交面积 20262 万方，同比+4.7%，表明今年系列政策组合拳效果逐渐释放，住房需求较为
稳定，但其中结构发生明显变化。随着我国房地产市场进入增量存量并进发展，二手房成交占比提升，根据住建部，
今年1-11月二手房交易占比达37.1%，创历史新高。当前全国已有7个省和直辖市二手住宅交易量超过新建商品住宅，
在政策宽松的环境下，后续二手房成交或保持较高的活跃度。 

图表1：2023 年 35 城新房成交面积同比-11%  图表2：2023 年 15 城新房成交面积同比+28% 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所 注：每年数据均截至 12/29，下同  来源：wind，国金证券研究所  

图表3：2023 年 13 城一二手房合计成交面积同比+5% 

 

来源：wind，国金证券研究所 注：同时披露一二手房成交的 13 城包括北京、深圳、杭州、南京、苏州、成都、厦门、南宁、

青岛、佛山、金华、江门、扬州 

百强房企销售累计同比跌幅继续扩大，全年低位收官。根据克而瑞，2023 年 1-12 月百强房企全口径销售 60064
亿元，累计同比-17.7%，较 1-11 月跌幅扩大 2.2pct。12 月单月全口径销售 4775 亿元，同比-37%，各梯队房企同比
均明显下滑，环比+11%，环比略有翘尾但幅度小于往年。从各梯队房企表现来看，1-12月 TOP10、TOP11-30、TOP31-50、
TOP51-100 销售金额累计同比分别为-13%、-18%、-23%和-24%，头部房企韧性相对更强。中等规模的地方国资房企表
现两眼，全年销售逆势增长，其中建发、越秀的同比增幅超过 10%。总结而言，2023 年行业持续深度调整的背景下，
供给侧分化加剧，央国企表现好于民企及混合所有制，如中海、华润、招商、建发、越秀、华发等经营稳健、以改善
型为主的房企能够把握市场窗口机遇，积极营销去化。 
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图表4：2023 年 1-12 月百强房企销售同比-17.7% 

 

来源：克而瑞，国金证券研究所 

地产行情回顾 

本周申万 A 股房地产板块涨跌幅为-0.3%，在各板块中位列第 26；WIND 港股房地产板块涨跌幅为+4.1%，在各板
块中位列第 12。本周地产涨跌幅前5 名为国瑞健康、世茂集团、中梁控股、上实城市开发、金地商置，涨跌幅分别为
+23.1%、+16.1%、+15.8%、+15.4%、+14.3%；末 5 名为中迪投资、*ST 泛海、金科股份、亚通股份、大龙地产，涨跌
幅分别为-15%、-13.6%、-11.3%、-10.7%、-8.9%。 
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图表5：申万 A 股房地产板块本周涨跌幅排序  图表6：WIND 港股房地产板块本周涨跌幅排序 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

图表7：本周地产个股涨跌幅前 5 名  图表8：本周地产个股涨跌幅末 5 名 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

物业行情回顾 

本周恒生物业服务及管理指数涨跌幅为+6%，恒生中国企业指数涨跌幅为+5.1%，沪深 300 指数涨跌幅为+2.8%；
物业指数对恒生中国企业指数和沪深 300 的相对收益分别为+0.9%和+3.1%。本周物业涨跌幅前 5 名为苏新服务、宋都
服务、旭辉永升服务、中奥到家、远洋服务，涨跌幅分别为+20%、+19.6%、+15.1%、+14.3%、+13.6%；末 5 名为德信
服务集团、朗诗绿色生活、荣万家、第一服务控股、招商积余，涨跌幅分别为-10.5%、-7.1%、-2.7%、-2.7%、-2.5%。 

图表9：本周恒生物管指数、恒生中国企业指数、沪深 300 涨跌幅 

 

来源：wind，国金证券研究所 
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图表10：本周物业个股涨跌幅前 5 名  图表11：本周物业个股涨跌幅末 5 名 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

宅地成交 

根据中指研究院数据，2023年全年，全国300城宅地成交建面48722万㎡，较2022年全年的62380万㎡减少21.9%；
成交楼面均价 5795 元/㎡，较 2022 年全年的 5415 元/㎡提升 7.0%；平均溢价率 4.76%，较 2022 年全年的 3.05%上升
1.71 个百分点。2023 年初至今，保利发展、中海地产、华润置地、建发房产、绿城中国的权益拿地金额位居行业前
五，分别为 1136、1101、808、738、640 亿元。 

图表12：全国 300 城单周宅地成交建面及平均成交溢价率 

 

来源：中指研究院，国金证券研究所 
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图表13：全国 300 城累计宅地成交建面（万㎡）及同比 

 

来源：中指研究院，国金证券研究所 

图表14：2023 年初至今权益拿地金额前 20 房企 

排行 企业名称 土地宗数(宗) 
权益拿地金额

(亿元) 

权益建筑面积

（万㎡） 

总规划建面

(万㎡) 
溢价水平(%) 楼面均价(元/㎡) 

1 保利发展 88 1136 686 795 6 15214 

2 中海地产 38 1101 388 435 6 26909 

3 华润置地 41 808 465 592 7 18056 

4 建发房产 57 738 480 533 10 15127 

5 绿城中国 38 640 323 382 8 18679 

6 招商蛇口 39 612 377 475 8 16558 

7 中国铁建 41 404 395 509 7 9402 

8 万科 37 384 328 497 7 11860 

9 越秀地产 21 376 142 174 11 22235 

10 华发股份 17 280 160 209 8 18941 

11 龙湖集团 29 248 253 296 7 10195 

12 滨江集团 18 215 139 157 5 15915 

13 中国金茂 14 201 142 173 7 12729 

14 中建东孚 7 179 51 51 11 35269 

15 国贸地产 18 175 107 147 8 15729 

16 中能建城市投资 10 143 72 102 3 21582 

17 福州城建 9 141 116 116 0 12176 

18 中国中铁 16 136 212 302 6 6645 

19 伟星房产 13 132 106 123 10 11749 

20 武汉城建集团 11 124 132 138 1 9430 

来源：中指研究院，国金证券研究所 注：2023 年全年 

新房成交 

 根据 wind 数据，本周（12 月 23 日-12月 29 日）35 个城市商品房成交合计 569 万平米，周环比+30%，周同比+11%，
月度累计同比-4%，年度累计同比-11%。其中： 

一线城市：周环比+31%，周同比+29%，月度累计同比+11%，年度累计同比+4%； 

二线城市：周环比+30%，周同比+5%，月度累计同比-7%，年度累计同比-10%； 

三四线城市：周环比+30%，周同比+12%，月度累计同比-10%，年度累计同比-50%。 
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图表15：40 城新房成交面积及同比增速 

 

来源：wind，国金证券研究所 

图表16：各能级城市新房成交面积月初至今累计同比  图表17：各能级城市新房成交面积年初至今累计同比 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

图表18：35 城新房成交明细（万平方米） 

城市 本周成交 周环比 周同比 月累计值 月同比 年累计值 年同比 

北京  48.2  60% 46% 125.0  50% 1182  5% 

上海  55.3  20% 102% 184.0  11% 1894  6% 

广州  30.7  35% 37% 90.4  5% 1072  6% 

深圳  4.9  -31% -81% 25.2  -49% 438  -14% 

杭州  50.4  85% 116% 128.0  39% 1174  8% 

宁波  13.5  114% 6% 29.6  -9% 338  -19% 

南京  22.0  34% 77% 68.5  16% 747  -17% 

苏州  16.6  40% -51% 57.1  -28% 694  -35% 

武汉  58.8  70% -20% 158.6  -14% 1561  -7% 

济南  27.0  52% -8% 72.9  -14% 1076  -7% 

青岛  45.7  -6% -5% 138.3  4% 1523  -16% 

成都  58.6  23% -22% 212.9  -17% 2829  2% 

福州  6.2  -9% 111% 22.7  -21% 227  -25% 

厦门  -    - - - - - - 

佛山  28.0  42% 18% 92.8  -30% 1139  -18% 

南宁  33.8  71% 96% 91.1  77% 681  -5% 

-120%

-100%

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

0

100

200

300

400

500

600

2023/11/10 2023/11/17 2023/11/24 2023/12/1 2023/12/8 2023/12/15 2023/12/22 2023/12/29

35城单周成交面积（万方） 周环比 周同比

-80%

-30%

20%

70%

120%

170%

2023/11/10 2023/11/24 2023/12/8 2023/12/22

一线城市 二线城市 三四线城市

-60%

-50%

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

2023/11/10 2023/11/24 2023/12/8 2023/12/22

一线城市 二线城市 三四线城市



行业周报 

 

敬请参阅最后一页特别声明 10 
 

城市 本周成交 周环比 周同比 月累计值 月同比 年累计值 年同比 

无锡  8.4  36% 178% 27.2  -10% 364  -16% 

常州  -    - - - - - - 

绍兴  0.1  52% -88% 1.7  -44% 31  -61% 

温州  13.1  -6% 15% 41.5  -6% 786  1% 

金华  - - - - - - - 

惠州  6.1  26% 87% 15.9  -16% 203  -1% 

泉州  2.0  -3% - 5.2  -64% 45  -14% 

扬州  1.8  -49% -79% 13.5  -53% 169  -18% 

镇江  -    - - - - - - 

连云港  -    - - - - - - 

盐城  -    - - - - - - 

舟山  1.1  46% -53% 3.8  -61% 65  -43% 

汕头  3.4  18% 48% 14.3  17% 136  -19% 

江门  5.2  -9% -46% 18.0  -34% 232  3% 

清远  13.0  90% - 31.6  - 32  -77% 

莆田  0.9  -28% 12% 3.9  -53% 55  -40% 

芜湖  9.9  75% 258% 18.1  32% 179  -27% 

岳阳  2.8  -16% -50% 10.1  -44% 158  -5% 

韶关  1.9  114% -46% 5.7  0% 98  -27% 

来源：wind，国金证券研究所 注：成交数据为各地房管局备案口径，可能较实际市场情况滞后。 

二手房成交 

 根据 wind 数据，本周（12 月 23 日-12月 29 日）15 个城市二手房成交合计 179 万平米，周环比-6%，周同比+59%，
月度累计同比+37%，年度累计同比+28%。其中： 

一线城市：周环比+6%，周同比+30%，月度累计同比+47%，年度累计同比+16%； 

二线城市：周环比-8%，周同比+73%，月度累计同比+37%，年度累计同比+31%； 

三四线城市：周环比-22%，周同比+2%，月度累计同比-2%，年度累计同比+26%。 

图表19：15 城二手房成交面积及同比增速（周） 

 

来源：wind，国金证券研究所 
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图表20：一二三线城市二手房成交面积月初至今累计同比  图表21：一二三线城市二手房成交面积年初至今累计同比 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所   来源：wind，国金证券研究所 

图表22：15 城二手房成交明细（万平方米） 

城市 本周成交 周环比 周同比 月累计值 月同比 年累计值 年同比 

北京  35.8  23% 38%  119.3  53% 1,518  10% 

深圳  3.4  -58% -22%  29.7  28% 374  48% 

杭州  8.9  2% 69%  39.1  33% 464  39% 

南京  15.1  11% 164%  59.7  39% 838  31% 

苏州  18.0  -8% 215%  67.3  45% 782  10% 

成都  43.3  -6% 24%  188.6  42% 2,383  49% 

厦门  7.4  -60% 161%  38.6  1% 299  -19% 

南宁  4.6  98% 54%  17.1  37% 244  50% 

青岛  12.7  2% 92%  51.2  43% 608  27% 

佛山  16.8  2% 104%  77.8  58% 875  30% 

东莞  6.9  14% 85%  26.0  24% 355  60% 

金华  1.6  -46% -35%  10.4  -4% 146  2% 

江门  2.3  35% 86%  11.7  91% 109  35% 

扬州  0.7  -71% -59%  10.9  -37% 222  57% 

衢州  0.9  9% 5%  5.0  10% - - 

来源：wind，国金证券研究所 注：成交数据为各地房管局备案口径，可能较实际市场情况滞后。 

重点城市库存与去化周期 

本周 12 城商品房库存（可售面积）为 1.62 亿平米，环比-0.2%，同比-0.8%。以 3 个月移动平均商品房成交面积
计算，去化周期为 22.2 月，较上周-0.7 个月，较去年同比-0.6 个月。 

图表23：12 城商品房的库存和去化周期  图表24：12 城各城市能级的库存去化周期 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

2023/11/10 2023/11/24 2023/12/8 2023/12/22

一线城市 二线城市 三四线城市

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

2023/11/10 2023/11/24 2023/12/8 2023/12/22

一线城市 二线城市 三四线城市

 -

 5

 10

 15

 20

 25

 30

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

2020/5/3 2021/5/3 2022/5/3 2023/5/3

商品房销售面积（万方/日） 商品房去化周期（月）

0

5

10

15

20

25

30

35

2020-05 2021-01 2021-09 2022-05 2023-01 2023-09

一线城市去化周期（月） 二线城市去化周期（月）



行业周报 

 

敬请参阅最后一页特别声明 12 
 

图表25：12 个重点城市商品房库存及去化周期 

城市 可售面积(万方） 同比去年同期 
3 个月移动日均成交

面积（万方） 
去化周期（月） 同期增减（月） 

北京  2,526  -7%  3.4   25.0   -1.59  

上海  732  15%  5.1   4.8   0.00  

广州  2,362  3%  3.3   23.9   0.38  

深圳  931  -1%  1.1   29.4   -0.07  

杭州  775  -9%  3.6   7.2   -0.79  

南京  2,783  -4%  1.9   47.7   -3.50  

苏州  1,352  -3%  1.7   26.9   0.32  

福州  1,265  -7%  0.6   73.9   -2.28  

南宁  837  0%  2.1   13.3   -2.46  

泉州  757  8%  0.2   137.5   -11.87  

温州  1,517  15%  1.4   36.8   1.23  

莆田  354  -4%  0.1   100.2   5.52  

来源：wind，国金证券研究所 注：成交数据为各地房管局备案口径，可能较实际市场情况滞后。 

图表26：地产行业政策新闻汇总 

时间 城市/机构 内容 

2023/12/25 广州 

《广州市住房公积金提取管理办法》自 2024 年 1 月1 日起施行，有效期 5 年。《办法》明确，按

月还贷的缴存人，在住房公积金贷款结清后，每 3 个月可以提取一次，至累计提取金额达到可提取总

额。未办理按月还贷的购房提取人，每 3 个月可以提取一次住房公积金，至累计提取金额达到可提取

总额。 

2023/12/25 合肥 

《关于支持提取住房公积金支付购房首付款的通知》将于 2023 年 12 月 31 日到期，为持续支持

刚性和改善性住房需求，减轻职工家庭购买新建商品住房支付首付款的资金压力，《关于支持提取住房

公积金支付购房首付款的通知》政策有效期延长两年，至 2025 年 12 月 31 日止。 

2023/12/26 绍兴 

于2024 年 1月 1日起将“商转公贷款”申请条件放宽至家庭名下拥有不超过二套住房的缴存职工家

庭（具体以区、县<市>不动产部门的查询结果为准），其他申请条件保持不变。按照规定，无论是正

常的公积金贷款还是“商转公贷款”目前不支持缴存职工家庭购买第三套及以上自住住房、也不支持缴

存职工家庭第三次申请公积金贷款购买自住住房。 

2023/12/27 三亚 

三亚市资规局、市住建局、市公积金管理局、市税务局和国家金融监管三亚分局 12 月 26 日联合

发布《关于开展存量房“带押过户”登记服务的通知》，正式启动存量房交易 “带押过户”模式。存量房交

易时，不再需要卖方提前结清房屋现有贷款，即可通过线下合并办理存量房转移登记及相关抵押权登

记。 

2023/12/29 郑州航空港区 

经省、市认定的 A、B、C、D 类高层次人才，在航空港区首次购买新建商品住房的，可按购房价

格的 50%，分别给予不超过 300 万元、150 万元、100 万元、50 万元购房补贴。经郑州市、航空港

区认定的产业人才，在航空港区首次购买新建商品住房的，给予最高总购房款 20%、最高 20 万元的

购房补贴。 

来源：各政府官网，国金证券研究所 

图表27：地产公司动态 

公司名称 公告时间 类型 内容 

金融街 2023/12/25 关联交易 
 按持股比例从关联人北京武夷房地产开发有限公司借入资金不超过 6 亿元，借款期限

2 年，年利率 0%。  
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公司名称 公告时间 类型 内容 

光明地产 2023/12/25 担保  为下属 2 家企业提供对外担保合计为人民币 1.68 亿元。  

光明地产 2023/12/25 补偿款 
 已收到上海杨浦土储中心收储补偿款 4.14 亿元，预计为公司 2023 年度增加税前利润

约 4.10-4.99 亿元人民币。  

荣盛发展 2023/12/26 担保  为 3 家下属公司融资提供总额不超 22.55 亿元担保。  

ST 世茂 2023/12/27 增持进展 

 2023 年 5 月 31 日至 2023 年 12 月 27 日，控股股东峰盈国际及其一致行动人增持公

司股份 4666.81 万股，占公司总股本的 1.24%，增持金额为 5433.22 万元，已达到并超

过增持计划最低金额的 50%。  

招商蛇口 2023/12/27 担保  全资子公司深圳招商地产为全资子公司长沙招尚提供 7 亿元担保。  

中国武夷 2023/12/27 担保  为全资子公司中武电商 1.5 亿元融资额度提供担保。  

中国武夷 2023/12/27 借出资金 
 控股子公司北京武夷拟按权益比例采用借款的方式向公司和长安置业借出富余资金不

超过 20 亿元。  

中交地产 2023/12/27 关联交易 
 关联方拟购买公司控股子公司开发的“广西玉林总部大厦”116 套房屋及相关车位，销售

总金额暂定 5471.92 万元。  

中国铁建 2023/12/28 高管变动 
 董事长、执行董事汪建平先生因年龄原因辞去本公司董事长、执行董事及董事会提名

委员会主席职务。  

祥生控股集团 2023/12/28 经营业绩  2023 年 1-11 月，权益销售金额 157.57 亿元，同比-31.11%。  

绿地香港 2023/12/28 出售资产  全资子公司出售广州绿控置业 49%股权，代价约为人民币 4.4 亿元。  

中华企业 2023/12/28 借出资金 
 富源滨江（全资子公司中星集团持股 53%）向股东双方提供无息借款，其中中星集团

取得资金 6279.61 万元，期限一年。  

京投发展 2023/12/28 减资 
 全资子公司京投置地拟以减资方式退出朝新和筑，本次朝新和筑拟减少注册资本 3.432

亿元，京投置地将不再持有朝新和筑的股权。  

福星股份 2023/12/28 定增进展 
 向特定对象发行股票总数量约为 2.23 亿股，本次发行对象最终确定为 14 家，发行价

格为 3.64 元/股，募集资金总额约为 8.14 亿元。  

旭辉控股集团 2023/12/29 出售资产  出售南京葛塘项目 33%股权，总代价为人民币 3.13 亿元。  

金地集团 2023/12/29 出售资产  拟 32.51 亿转让深圳环湾城项目 51%股权。  

荣盛发展 2023/12/29 关联交易 
 向荣盛控股及其下属子公司借款不超过 10 亿元，向荣盛建设及其下属子公司借款不超

过 5 亿元，借款期限最长均为 24 个月。  

招商蛇口 2023/12/29 捐款  拟以自有资金向招商局慈善基金会捐赠公益金人民币 1900 万元。  

华夏幸福 2023/12/29 出售资产 

 全资子公司拟向廊坊临空房地产转让三家下属公司 100%股权，受让方承接目标公司

的股权及全部债务，交易价款即股权及承接债务金额合计为人民币 22.42 亿元，预计形成

亏损 1.37 亿元。  

大发地产 2023/12/29 经营业绩  2023 年 1-11 月，合计销售金额 26.02 亿元，同比-54.29%。  

来源：各公司公告，国金证券研究所 

图表28：物管行业资讯 

时间 城市/机构 内容 

2023/12/29 住建部 

广州市发改委、广州市住建局、广州市市场监管局发布的《关于进一步规范我市住宅物业服务收

费等有关问题的通知》将于 2024 年 1 月 1 日实施。根据《通知》，业主大会成立之前的普通住宅（不

含别墅）及配套自有产权车位（车库）物业服务收费实行政府指导价，别墅、非住宅、业主大会成立

之后的普通住宅及配套自有产权车位（车库）物业服务收费实行市场调节价。其中，普通住宅前期物

业服务根据现有社会平均水平，从高到低划分为一级、二级、三级、四级和五级。总建筑面积五万平

方米以上，一级服务收费不超过 2.8 元/平方米，总建筑面积五万平方米以内的（含），一级服务收费

不超过 3.36 元/平方米。确需超出一级的前期物业服务收费应由有管理权限的价格主管部门核定。 

来源：中国物业新闻网，国金证券研究所 
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图表29：物管公司动态 

公司名称 公告时间 类型 内容 

德商产投服务 2023/12/26 关联交易 
全资附属公司成都德商与各债务人及卖方订立债务清偿协议，成都德商同意向卖方收购

清偿物业，涉及 1512 个停车位，总代价为人民币 5164 万元，用作抵销应收款项。 

旭辉永升服务 2023/12/27 回购 斥资 39.9 万港元回购 30 万股。 

绿城服务 2023/12/27 回购 斥资 493.95 万港元回购 178 万股。 

星盛商业 2023/12/27 回购 斥资 27.3 万港元回购 20 万股。 

金科服务 2023/12/27 回购 斥资 477.73 万港元回购 45.26 万股。 

万物云 2023/12/27 回购 斥资 228.85 万港元回购 10 万股。 

宋都服务 2023/12/27 股权融资 
以每股 0.05568 港元的价格向两名认购人发行了 6.4 亿股新股份，占公司已发行股本的

约 16.67%，募资净额 3383.52 万港元。 

建发物业 2023/12/28 股权激励 根据股东于 2023 年 12 月 21 日批准的激励计划发行 3723 万股限制性股票。 

绿城服务 2023/12/28 回购 斥资 92.55 万港元回购 32.6 万股。 

万物云 2023/12/28 回购 斥资 237.847 万港元回购 10 万股。 

金科服务 2023/12/28 回购 斥资 311.29 万港元回购 29.15 万股。 

招商积余 2023/12/28 担保 为全资子公司中航物业 1 亿借款提供担保。 

融创服务 2023/12/28 关联交易 
融创集团成员公司将向公司转让目标物业，对价约人民币 724.8 万元，以相关融创集团

成员公司应付未付的等额款项抵销支付。 

绿城服务 2023/12/29 回购 斥资 527.12 万港元回购 183.20 万股。 

万物云 2023/12/29 回购 斥资 439.5 万港元回购 17.84 万股。 

金科服务 2023/12/29 回购 斥资 3012.76 万港元回购 274.91 万股。 

星盛商业 2023/12/29 回购 斥资 67.1 万港元回购 54.5 万股。 

世茂服务 2023/12/29 关联交易 向世茂集团收购若干停车位及仓储单位，总对价约为人民币 4066.354 万元。 

贝壳-W 2023/12/29 股权激励 
根据 2020 年股份激励计划批准于 2024 年1 月1 日向 121 名雇员授出合共 295 万个受

限制股份单位。 

中海物业 2023/12/29 终止关联交易 终止与中国建筑兴业的关联交易。 

来源：各公司公告，国金证券研究所 
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图表30：A 股地产 PE-TTM 

 

来源：wind，国金证券研究所 

图表31：港股地产 PE-TTM 

 

来源：wind，国金证券研究所 

图表32：港股物业股 PE-TTM 

 
来源：wind，国金证券研究所 
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图表33：覆盖公司估值情况 

股票代码 公司 评级 
市值 

PE 归母净利润（亿元） 归母净利润同比增速 
(亿元) 

    
2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2024E 

000002.SZ 万科 A 增持  1,162   5.1   5.7   5.3  226.2 203.4 218.1 0% -10% 7% 

600048.SH 保利发展 买入  1,185   6.5   6.0   4.9  183.5 197.0 243.5 -33% 7% 24% 

001979.SZ 招商蛇口 买入  863   20.3   13.0   8.0  42.6 66.3 107.3 -59% 55% 62% 

600153.SH 建发股份 买入  289   4.6   1.8   3.9  62.8 158.6 75.1 3% 152% -53% 

002244.SZ 滨江集团 买入  226   6.0   4.8   3.7  37.4 47.2 61.4 24% 26% 30% 

600325.SH 华发股份 买入  198   7.7   7.1   6.4  25.8 28.1 31.2 -19% 9% 11% 

0688.HK 中国海外发展 买入  1,365   5.9   5.2   4.4  232.6 260.0 307.3 -42% 12% 18% 

3900.HK 绿城中国 买入  182   6.6   3.6   3.0  27.6 50.8 61.2 -38% 84% 21% 

1908.HK 建发国际集团 买入  286   5.8   4.6   3.4  49.3 62.3 85.1 40% 26% 37% 

0123.HK 越秀地产 买入  232   5.9   5.7   4.9  39.5 41.0 47.1 10% 4% 15% 

9979.HK 绿城管理控股 买入  98   13.1   10.1   8.5  7.4 9.7 11.5 32% 30% 19% 

2423.HK 贝壳* 买入  1,461   51.4   15.4   13.4  28.4 95.1 108.6 24% 234% 14% 

9666.HK 金科服务 买入  64   N.A.   15.1   13.2  -18.2 4.2 4.8 -272% 123% 14% 

6098.HK 碧桂园服务 买入  204   10.5   5.1   4.6  19.4 40.3 44.7 -52% 107% 11% 

1209.HK 华润万象生活 买入  576   26.1   20.6   17.2  22.1 28.0 33.6 28% 27% 20% 

3316.HK 滨江服务 买入  41   10.0   7.9   6.2  4.1 5.2 6.7 28% 27% 29% 

6626.HK 越秀服务 买入  36   8.6   7.4   6.4  4.2 4.8 5.6 16% 16% 16% 

2156.HK 建发物业 买入  43   17.5   12.6   9.2  2.5 3.4 4.7 55% 39% 36% 

平均值 
 

  473   12.4   8.4   7.0  55.4 72.5 81.0 -14% 54% 18% 

中位值 
 

  229   7.7   6.5   5.7  28.0 44.1 54.2 7% 27% 19% 

来源：wind，国金证券研究所 注：1）数据截至 2023 年 12 月 29 日；2）预测数据为国金预测；贝壳的利润数据为 Non-GAAP净利润口径。 

 宽松政策对市场提振不佳。目前房地产调控宽松基调已定，各地均陆续出台房地产利好政策，若政策利好对市场
信心的提振不及预期，市场销售将较长一段时间处于低迷态势。 

 三四线城市恢复力度弱。目前一二线城市销售已有企稳复苏迹象，而三四线城市成交量依然在低位徘徊，而本轮
市场周期中三四线城市缺少棚改等利好刺激，市场恢复力度相对较弱。 

多家房企出现债务违约。若在宽松政策出台期间，多家房企出现债务违约，将对市场信心产生更大的冲击，房企
自救意愿低落、消费者观望情绪加剧、金融机构挤兑债务等，房地产业良性循环实现难度加大。 
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行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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不易变卖以及不适合所有投资者。本报告所提及的证券或金融工具的价格、价值及收益可能会受汇率影响而波动。过往的业绩并不能代表未来的表现。 

客户应当考虑到国金证券存在可能影响本报告客观性的利益冲突，而不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。证券研究报告是用于服务具备专业知识的投资

者和投资顾问的专业产品，使用时必须经专业人士进行解读。国金证券建议获取报告人员应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）

咨询独立投资顾问。报告本身、报告中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的内容对最终操作建议做出任

何担保，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。 

在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告并非意图发送、发布给在当地法律或监管规则下不允许向其发送、发布该研究报告的人员。国金证券并不因收件人收到本报告而视其为国金证券的客户。

本报告对于收件人而言属高度机密，只有符合条件的收件人才能使用。根据《证券期货投资者适当性管理办法》，本报告仅供国金证券股份有限公司客户中风险评级

高于 C3 级(含 C3 级）的投资者使用；本报告所包含的观点及建议并未考虑个别客户的特殊状况、目标或需要，不应被视为对特定客户关于特定证券或金融工具的建

议或策略。对于本报告中提及的任何证券或金融工具，本报告的收件人须保持自身的独立判断。使用国金证券研究报告进行投资，遭受任何损失，国金证券不承担

相关法律责任。 

若国金证券以外的任何机构或个人发送本报告，则由该机构或个人为此发送行为承担全部责任。本报告不构成国金证券向发送本报告机构或个人的收件人提供
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