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基础数据  

[Table_BaseData] 股票家数 107 

行业总市值（亿元） 11,172.35 

流通市值（亿元） 10,766.65 

行业市盈率 TTM 18.4 

沪深 300市盈率 TTM 12.2 
 

 

相关研究  

[Table_Report]  1. 房地产行业周报（3.18-3.24）：1-2月

商品房销售额下降 29%，新开工、竣

工同步走弱  (2024-03-24) 

2. 房地产行业周报（3.11-3.17）：杭州放

开二手房限购，70个大中城市房价延

续跌势  (2024-03-18) 

3. 房地产行业周报（3.4-3.10）：政府工

作报告维持宽松基调，融资协调机制加

速落地  (2024-03-10) 

4. 房地产行业周报（2.26-3.3）：百强房

企销售同比-62%，杭州首场土拍高热  

(2024-03-04) 
  

[Table_Summary]  5月 43城新房成交面积同比-44.4%，环比-19.3%；14城二手房成交面积同比

-26.2%，环比-31.2%。截至 5 月 10 日，5 月 43 城新房累计成交面积同比

-44.4%，环比 4 月同期-19.3%；全年累计同比-37.3%。其中，一线城市 5 月

累计成交同比-34.5%，环比 4月同期-11.9%，全年累计同比-32.1%。二线城市

5 月累计成交同比-45.2%，环比 4月同期-19.7%；全年累计同比-39.4%。三四

线城市 5 月累计成交同比-51.7%，环比 4 月同期-26.3%；全年累计同比

-36.6%。5月 14城二手房累计成交面积同比-26.2%，环比 4月同期-31.2%；

全年累计同比-15.5%。 

 重点城市限购政策逐步放开，一线城市进一步放松。近期楼市进入密集的调控

期，多地楼市迎来一系列新政策的推出，成都、杭州、西安近期陆续宣布全面

取消限购，不再审核购房资格，天津户籍居民购买市内六区 120平米以上新建

商品住房取消限购。一线城市的北京、深圳放宽了非核心区限购政策，其中北

京户籍居民家庭已在京拥有 2套住房的、户籍成年单身人士已在京拥有 1套住

房的、5 年社保或个税的非户籍居民家庭或成年单身人士且已在京拥有 1 套住

房的，可在五环外新购买 1套商品住房。深圳在盐田区、宝安区（不含新安街

道、西乡街道）、龙岗区、龙华区、坪山区、光明区、大鹏新区范围内，两孩

以上家庭可多买 1套，符合条件的公司可买多套用以解决员工住房，非深籍人

士社保要求 3年减少为 1年，进一步降低购房门槛。据中房网统计，截至 5月

9 日，包括西安、杭州和成都在内的 24个城市已经全面取消限购，限购政策正

逐步退出历史舞台，目前仅剩海南省、北上广深、天津等 6城仍在执行不同程

度的住房限购政策。 

 “以旧换新”成为政策重要手段，重点城市陆续实施。5 月 10 日郑州市二手

住房“以旧换新”消试点期限和试点区域，在市内八区全面推行，城发安居公

司收购二手住房房龄放宽至 20年。4月以来“以旧换新”成为楼市调控的重要

手段，据不完全统计目前全国超 50 个城市推出“以旧换新”相关政策，其中

包括郑州、成都、长沙、福州等二线城市。目前各地有三种方式，1）“联合

帮卖”，房企联合经纪机构对旧房优先推售，若一定期限内旧房售出则按流程

购买新房。2）开发商或国资平台收购旧房，售房款用于购买指定新房项目。3）

购房补贴，地方政府针对住房“以旧换新”给予一定程度的契税优惠或购房补

贴，以此降低购房成本。上海、深圳等一线城市以“联合帮卖”方式为主，部

分城市采用回购的方式，如南京开启存量房“以旧换新”试点工作，首批试点

在主城六区开展，房源共 2000 套；郑州计划年内完成二手住房“换房”5000

套。 

 投资建议：我们认为当前板块应当关注 2 条投资主线：1）开发企业：华发股

份、城建发展、越秀地产、招商蛇口、保利发展、滨江集团、建发股份、万科

A 等；2）物管企业：中海物业、华润万象生活、招商积余等。 

 风险提示：销售恢复不及预期；政策效果不及预期；行业流动性风险。 
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1 每周点评 

5 月 43 城新房成交面积同比 -44.4%，环比-19.3%；14 城二手房成交面积同比-26.2%，

环比-31.2%。截至 5月 10日，5月 43城新房累计成交面积同比-44.4%，环比 4月同期-19.3%；

全年累计同比-37.3%。其中，一线城市 5 月累计成交同比-34.5%，环比 4 月同期-11.9%，

全年累计同比-32.1%。二线城市 5 月累计成交同比-45.2%，环比 4 月同期-19.7%；全年累

计同比-39.4%。三四线城市 5 月累计成交同比-51.7%，环比 4 月同期-26.3%；全年累计同

比-36.6%。5 月 14 城二手房累计成交面积同比-26.2%，环比 4 月同期-31.2%；全年累计同

比-15.5%。 

图 1：43 城商品房成交面积（万方，MA7） 

 
数据来源：wind，西南证券整理 

图 2：14 城二手房成交面积（万方，MA7） 

 

数据来源：wind，西南证券整理 

  

0

20

40

60

80

100

120

140

0
1
/0
1

0
1
/1
5

0
1
/2
9

0
2
/1
2

0
2
/2
6

0
3
/1
1

0
3
/2
5

0
4
/0
8

0
4
/2
2

0
5
/0
6

0
5
/2
0

0
6
/0
3

0
6
/1
7

0
7
/0
1

0
7
/1
5

0
7
/2
9

0
8
/1
2

0
8
/2
6

0
9
/0
9

0
9
/2
3

1
0
/0
7

1
0
/2
1

1
1
/0
4

1
1
/1
8

1
2
/0
2

1
2
/1
6

1
2
/3
0

2022 2023 2024

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

0
1
/0
1

0
1
/1
5

0
1
/2
9

0
2
/1
2

0
2
/2
6

0
3
/1
1

0
3
/2
5

0
4
/0
8

0
4
/2
2

0
5
/0
6

0
5
/2
0

0
6
/0
3

0
6
/1
7

0
7
/0
1

0
7
/1
5

0
7
/2
9

0
8
/1
2

0
8
/2
6

0
9
/0
9

0
9
/2
3

1
0
/0
7

1
0
/2
1

1
1
/0
4

1
1
/1
8

1
2
/0
2

1
2
/1
6

1
2
/3
0

2022 2023 2024



 
房地产行业周报（5.6-5.12）  

 

请务必阅读正文后的重要声明部分  2 

重点城市限购政策逐步放开，一线城市进一步放松。近期楼市进入密集的调控期，多地

楼市迎来一系列新政策的推出，成都、杭州、西安近期陆续宣布全面取消限购，不再审核购

房资格，天津户籍居民购买市内六区 120 平米以上新建商品住房取消限购。一线城市的北京、

深圳放宽了非核心区限购政策，其中北京户籍居民家庭已在京拥有 2 套住房的、户籍成年单

身人士已在京拥有 1 套住房的、5 年社保或个税的非户籍居民家庭或成年单身人士且已在京

拥有 1 套住房的，可在五环外新购买 1 套商品住房。深圳在盐田区、宝安区（不含新安街道、

西乡街道）、龙岗区、龙华区、坪山区、光明区、大鹏新区范围内，两孩以上家庭可多买 1

套，符合条件的公司可买多套用以解决员工住房，非深籍人士社保要求 3 年减少为 1 年，进

一步降低购房门槛。据中房网统计，截至 5 月 9 日，包括西安、杭州和成都在内的 24 个城

市已经全面取消限购，限购政策正逐步退出历史舞台，目前仅剩海南省、北上广深、天津等

6 城仍在执行不同程度的住房限购政策。  

表 1：本周重点地产宽松政策 

城市  时间  措施  政策调整  

合肥  5 月 10 日  

购房补贴、优化限售政

策、提高住房公积金贷

款额度、优化首套住宅

贷款利率、支持“以旧

换新”等 

合肥市房地产市场调控工作联席会议办公室召开会议，优化措施包括但不限于：1.实施购

房补贴政策，以减轻购房者的经济负担。2.推行房票安置政策，并实现全市域流通，增加

住房选择的灵活性。3.对现有的限售政策进行优化，以适应市场变化。4.调整商品房摇号

销售政策，以提高销售流程的公平性和透明度。5.优化车位销售政策，以满足居民的停车

需求。6.提高住房公积金贷款额度，增强购房者的贷款能力。7.调整新发放首套住宅贷款

利率，降低购房者的贷款成本。8.加大对“以旧换新”政策的支持力度，促进房地产市场

的健康发展。9.净化房地产分销市场，打击违法违规行为，保护消费者权益。10.加大高

品质住宅的供给，提升住宅户内使用空间，满足居民对高品质生活的追求。 

郑州  5 月 10 日  “以旧换新” 

取消试点期限和试点区域的限制，郑东新区、高新区、经开区、中原区、二七区、金水

区、管城区、惠济区等市内八区将全面启动二手住房“卖旧买新、以旧换新”的工作。

同时，城发安居公司对收购的二手住房房龄限制放宽至 20年，增加了市民的选择范围。 

西安  5 月 9 日  

优化公积金贷款政策：

提高最高可贷额度、降

低首付比例；全面取消

住房限购 

全面取消西安市住房限购措施，居民家庭在全市范围内购买新建商品住房、二手住房不

再审核购房资格。首次使用公积金贷款购房的，首付比例不低于 20%；结清首次公积金

贷款后，再次使用公积金贷款购房的，首付比例不低于 25%。使用公积金贷款购买二手

住房的，房屋建成年限不超过 30年，贷款期限与房屋建成年限之和延长至不超过 40年。

二孩及以上多子女家庭使用公积金贷款购房的，贷款最高额度在现行政策基础上提高至

1.2 倍。  

杭州  5 月 9 日  
全面取消住房限购；买

房可落户 

全面取消住房限购，在本市范围内购买住房，不再审核购房资格。对于购房意向登记家

庭数量小于或等于准售房源数量的新建商品住房项目，取消公证摇号销售要求，由开发

企业自主销售。购房人在所购住房城区范围内无住房的，或在所购住房城区范围内仅有

一套住房且正在挂牌出售的，办理新购住房的按揭贷款时可按首套住房认定。在本市取

得合法产权住房的非本市户籍人员，可申请落户。 

开封  5 月 8 日  

优化商业贷款政策：可

选择“认贷不认房”或

“认房不认贷”；“以

旧换新”；契税补贴 

从购房者角度，此次河南开封优化商业贷款政策，购房者可选择“认贷不认房”或“认

房不认贷”的商业贷款政策。同时，加大对公积金的支持力度，最高贷款额度不超过 100

万元。在契税补贴方面，按契税总额的 20%给予补贴。为满足群众改善型置业需求，开

封也加大“以旧换新”的力度，其中，“以旧换新”的群众可享购房激励政策以及满足 1

年内置换的还可以享受个人所得税退税优惠。 

合肥  5 月 7 日  优化公积金贷款政策： 夫妻双方正常缴存的，刚性、改善性需求公积金贷款最高额度分别由原先的 65万、55
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城市  时间  措施  政策调整  

提高最高可贷额度 万元调整至 100万元；借款人单方正常缴存的，最高额度分别由原先的 55 万、45万元

调整至 70万元。与此同时，夫妻双方正常缴存的，符合政策的多子女家庭首套公积金贷

款最高额度由原先的 75万调整至 120万元，借款人单方正常缴存的，最高额度由原先的

65 万调整至 84万元。 

唐山、秦皇

岛、廊坊  
5 月 7 日  

阶段性取消首套房贷利

率下限 

唐山、秦皇岛、廊坊三市政府决定阶段性取消首套住房商业性个人住房贷款利率下限，

自 2024 年 5月 7日起实施。 

无锡  5 月 7 日  

优化公积金贷款政策：

提高最高可贷额度、降

低二套首付比例 

职工家庭在无锡市行政区域购买第二套自住住房申请住房公积金贷款，首付比例不得低

于房屋总价的 20%。职工家庭在无锡市行政区域内购买自住住房，申请公积金贷款的，

借款人本人符合贷款条件的，最高贷款额度调整为 80万元；借款人及配偶均符合贷款条

件的，最高贷款额度调整为 100万元。此外，生育二孩或三孩的本市户籍家庭，首次申

请公积金贷款购买首套自住住房的，按现行住房公积金个人住房贷款政策，实行贷款额

度与借款申请人公积金缴存年限、缴存余额挂钩。 

深圳  5 月 6 日  放松限购（局部） 

非本市户籍居民家庭及成年单身人士（含离异）限购 1套住房，在盐田区、宝安区（不

含新安街道、西乡街道）、龙岗区、龙华区、坪山区、光明区、大鹏新区范围内购买住

房，个人所得税、社会保险的缴交年限要求由 3年调整为 1年；在其他范围内购买住房，

个人所得税、社会保险的缴交年限要求仍为 3 年。有两个及以上未成年子女的本市户籍

居民家庭，在执行现有住房限购政策的基础上，可在盐田区、宝安区（不含新安街道、

西乡街道）、龙岗区、龙华区、坪山区、光明区、大鹏新区范围内再购买 1套住房。 

武汉  5 月 6 日  

优化公积金贷款政策：

优化个人住房贷款套数

认定标准、阶段性调整

异地贷款使用条件；推

行“卖旧买新” 

2024年 12月 31日前，购买新城区特定商品住房项目的家庭，可通过公共服务平台申请

购房消费券用于购房。各新城区可结合辖区实际，对于各类人才、多子女家庭、非本市

户籍居民家庭购房，进一步制定支持住房消费措施。东湖高新区、武汉经开（汉南）区、

长江新区参照执行。优化住房公积金个人住房贷款套数认定标准，实行“认房不认首次

贷”。阶段性调整异地贷款使用条件，取消住房公积金贷款户籍地和缴存地限制。 

数据来源：政府网站，西南证券整理 

以旧换新成为调控主旋律，重点城市陆续实施。 5 月 10 日，郑州市二手住房“以旧换

新”消试点期限和试点区域，在市内八区全面推行，城发安居公司收购二手住房房龄放宽至

20 年。4 月以来“以旧换新”成为楼市调控的重要手段，据不完全统计目前全国超 50 个城

市推出住房“以旧换新”相关政策，其中包括郑州、成都、长沙、福州等二线城市。目前各

地有三种方式，1）“联合帮卖”，房企联合经纪机构对旧房优先推售，若一定期限内旧房

售出则按流程购买新房。2）开发商或国资平台收购旧房，售房款用于购买指定新房项目。3）

购房补贴，地方政府针对住房“以旧换新”给予一定程度的契税优惠或购房补贴，以此降低

购房成本。上海、深圳等一线城市以“联合帮卖”方式为主，部分城市采用回购的方式，如

南京开启存量房“以旧换新”试点工作，首批试点在主城六区开展，房源共 2000 套；郑州

计划年内完成二手住房“换房”5000 套。 
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2 市场回顾 

上周 A 股市场整体表现来看，上证指数上涨 1.60%，沪深 300 指数上涨 1.72%，创业

板指数上涨 1.06%，万德全 A 上周交易额 4.77 万亿，环比节前一周增加 11.65%。从板块表

现来看，农林牧渔、国防军工、建筑材料、房地产等板块涨幅较大。 

申万房地产板块上周上涨 4.38%，在所有申万一级行业中相对排名 4/28。从年初涨跌幅

来看，申万地产下跌 9.58%，在所有申万一级行业中相对排名 24/28。上周申万地产板块交

易额 1055.31 亿，环比节前一周增加 112.55%。 

图 3：近一年申万地产板块相对沪深 300 走势  图 4：年初以来申万地产板块相对沪深 300 表现（pp） 

 

 
 
 

 
数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从个股涨跌幅来看，上周南都物业、铁岭新城、金科股份等个股涨幅显著。世茂股份、

中润资源、中迪投资等个股跌幅显著。  

图 5：上周南都物业、铁岭新城、金科股份等个股涨幅显著  图 6：上周世茂股份、中润资源、中迪投资等个股跌幅显著 

 

 
 
 

 
数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从板块交易额来看，上周万科 A、保利地产、招商蛇口等排在行业前列，成交额均超过

了 50 亿。其中万科 A 和保利地产交易额合计 247.9 亿，占板块交易额比重为 23.5%。从年

初累计涨幅来看，大名城、中国国贸、雅戈尔等涨幅居前，上涨个股个数占比 19.7%。年初

以来，中迪投资、世茂股份、中南建设等个股跌幅居前。 
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图 7：上周申万地产板块中交易额靠前个股（亿元）  图 8：年初以来申万地产上涨个股占比为 19.7% 

 

 
 
 

 
数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从港股通内房股（根据 Wind-港股概念类-内房股，且为港股通标的）表现来看，上周有

42 只股票上涨，世茂房地产、华南城、中国奥园等个股位居涨幅前列。年初以来，国瑞置业、

旭辉控股集团、世茂房地产等个股表现强势。上周从成交金额来看，华润置地、融创中国、

万科企业、中国海外发展均超过 20 亿元（人民币）。 

图 9：上周表现强势的港股通内房股  图 10：年初以来表现强势的港股通内房股 

 

 
 
 

 
数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从物业板块表现来看，在我们跟踪的 26 只股票中，上周新大正、彩生活、正荣服务等

个股位居涨幅前列，而建业新生活、永升生活服务、远洋服务控股等个股跌幅靠前。从上周

成交额来看，招商积余、碧桂园服务、华润万象生活、新大正超过 5 亿元 （人民币）。 
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图 11：上周表现强势的物业股  图 12：年初以来表现强势的物业股 

 

 
 
 

 
数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

3 行业及公司动态 

3.1 行业政策动态跟踪 

5 月 10 日，郑州市住房保障和房地产管理局联合郑州市住宅与房地产业协会，由郑州

城发安居有限公司承办的郑州市二手住房“卖旧买新、以旧换新”公告发布暨集中签约仪式

在郑州举行。自发布之日起，取消试点期限和试点区域的限制，郑东新区、高新区、经开区、

中原区、二七区、金水区、管城区、惠济区等市内八区将全面启动二手住房“卖旧买新、以

旧换新”的工作。同时，城发安居公司对收购的二手住房房龄限制放宽至 20 年。（观点网） 

5 月 9 日，西安市住房和城乡建设局等部门发布通知，全面取消全住房限购措施，居民

家庭在全市范围内购买新建商品住房、二手住房不再审核购房资格。同时，结合不同区位、

不同住房产品调整优化商品住房项目停车位规划配比。商品住房项目可销售的产权车位与商

品住房同步办理商品房预售许可，同步公示车位销售价格、销售方案。（观点网） 

5 月 9 日，杭州市住保房管局发布了关于优化调整房地产市场调控政策的通知，包含全

面取消住房限购、加强住房信贷支持、优化住宅用地供应等七项措施。在杭州市范围内购买

住房，不再审核购房资格。购房人在所购住房城区范围内无住房的，或在所购住房城区范围

内仅有一套住房且正在挂牌出售的，办理新购住房的按揭贷款时可按首套住房认定。（观点

网） 

5 月 8 日，开封出台了《关于进一步促进房地产市场平稳健康发展十八条激励措施》，

购房者可选择“认贷不认房”或“认房不认贷”的商业贷款政策。同时，加大对公积金的支

持力度，最高贷款额度不超过 100 万元。在契税补贴方面，按契税总额的 20%给予补贴。

为满足群众改善型置业需求，开封也加大“以旧换新”的力度，其中，“以旧换新”的群众

可享购房激励政策以及满足 1 年内置换的还可以享受个人所得税退税优惠。（诸葛找房） 

5 月 7 日，江苏省无锡市住房公积金管理中心发布《关于调整住房公积金相关使用政策

的通知》，该通知自 2024 年 5 月 7 日起施行，有效期为 5 年。职工家庭在无锡市行政区域

购买第二套自住住房申请住房公积金贷款时，首付比例调整为不低于房屋总价的 20%。（观

点网） 
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5 月 6 日，深圳市住房和建设局发布《关于进一步优化房地产政策的通知》非深圳本市

户籍居民家庭及成年单身人士（含离异）限购 1 套住房。在盐田区、宝安区（不含新安街道、

西乡街道）、龙岗区、龙华区、坪山区、光明区、大鹏新区范围内购买住房，需提供购房之

日前 1 年在深圳本市连续缴纳个人所得税或社会保险证明。有两个及以上未成年子女的深圳

本市户籍居民家庭，在执行现有住房限购政策的基础上，可在盐田区、宝安区（不含新安街

道、西乡街道）、龙岗区、龙华区、坪山区、光明区、大鹏新区范围内再购买 1 套住房。（观

点网） 

5 月 7 日，合肥市住房公积金管理中心发布《关于调整我市个人住房公积金最高可贷额

度的通知（征求意见稿）》。夫妻双方正常缴存的，刚性、改善性需求公积金贷款最高额度

分别由原先的 65 万、55 万元调整至 100 万元；借款人单方正常缴存的，最高额度分别由原

先的 55 万、45 万元调整至 70 万元。夫妻双方正常缴存的，符合政策的多子女家庭首套公

积金贷款最高额度由原先的 75 万调整至 120 万元，借款人单方正常缴存的，最高额度由原

先的 65 万调整至 84 万元。（诸葛找房） 

5 月 8 日，济南顺利出让 2 宗城市更新项目地块。2 宗地块总出让面积约 12 万平方米，

总规划建筑面积约 28.3 万平方米，总起始价约 23.5 亿元，总成交价约 23.6 亿元。（诸葛找

房） 

5 月 6 日，武汉市住房保障和房屋管理局发布关于进一步优化完善促进武汉市房地产市

场平稳健康发展政策措施的通知。涉及加大对新城区支持力度、强化住房公积金贷款措施等

十项内容。《通知》明确，2024 年 12 月 31 日前，购买新城区特定商品住房项目的家庭，

可通过公共服务平台申请购房消费券用于购房。优化住房公积金个人住房贷款套数认定标准，

实行“认房不认首次贷”。阶段性调整异地贷款使用条件，取消住房公积金贷款户籍地和缴

存地限制。（诸葛找房）  

3.2 公司动态跟踪 

金地集团：2024 年 4 月公司实现签约面积 47.7 万平方米，同比下降 37.44%；实现签

约金额 62.4 亿元，同比下降 58.41%。2024 年 1-4 月公司累计实现签约面积 146.1 万平方

米，同比下降 54.21%；累计实现签约金额 229.7 亿元，同比下降 61.15%。 

碧桂园：“23 碧桂园 MTN002”偿付资金无法在利息兑付日 2024 年 5 月 9 日按时支付。

但经公司和各方努力，积极筹措资金，盘活抵押资产，尽力于宽限期 3 个工作日内（不晚于

5 月 13 日）足额偿付本期中期票据应付利息及宽限期内利息。 

中国海外发展：4 月合约物业销售金额约 217.95 亿元，按年下降 36.0%；而相应的销

售面积约为 933,400 平方米，按年下降 24.9%。1-4 月，累计合约物业销售金额约 820.00

亿元，相应的累计销售面积约 2,955,600 平方米，分别按年下降 30.3%及 46.3%。 

万科 A：2024 年 4 月实现合同销售面积 164.3 万平方米，合同销售金额 208.9 亿元；

2024 年 1-4 月，公司累计实现合同销售面积 555.4 万平方米，合同销售金额 788.7 亿元。 

绿城中国：2024 年 4 月，绿城集团自投项目取得销售 3,683 套，销售面积约 47 万平方

米，当月销售金额约为人民币 145 亿元，销售均价约为每平方米人民币 30,557 元。截至 2024

年 4 月 30 日止四个月，绿城集团累计取得总合同销售面积约 341 万平方米，总合同销售金

额约人民币 755 亿元。 
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雅居乐集团：4 月预售金额合计为人民币 11.9 亿元，对应建筑面积为 8.7 万平方米；平

均价为每平方米人民币 13,640 元。1-4 月，预售金额合计为人民币 65.5 亿元，对应建筑面

积为 46.5 万平方米；平均价为每平方米人民币 14,095 元。 

保利发展：4 月公司实现签约面积 186.65 万平方米，同比减少 27.33%；实现签约金额

330.24 亿元，同比减少 20.80%。1-4 月，公司实现签约面积 553.53 万平方米，同比减少

37.64%；实现签约金额 960.08 亿元，同比减少 38.39%。 

首开股份：4 月公司共实现签约面积 8.18 万平方米，签约金额 16.62 亿元。1-4 月公司

共实现签约面积 43.75万平方米，同比降低 53.43%；签约金额 87.58亿元，同比降低 63.06%。 

招商蛇口：4月公司实现签约销售面积 91.04万平方米，实现签约销售金额 186.23亿元。

1-4 月公司累计实现签约销售面积 257.63 万平方米，累计实现签约销售金额 588.31 亿元。 

中国海外宏洋：4 月合约销售额为 32.03 亿元，合约销售面积为 26.1 万平方米，与去年

同期相比，销售额下降 17.3%，销售面积下降 16.2%。1-4 月累计合约销售额为 111.2 亿元，

累计合约销售面积为 97.24 万平方米，同比分别下降 36.0%和 33.7%。 

招商积余：公司董事长聂黎明因工作调动原因辞去董事长、董事以及董事会下设战略与

可持续发展委员会主席职务，辞职后不再担任公司任何职务，将在公司实际控制人招商局集

团有限公司任职。 

保利置：4 月实现合同销售金额约 56 亿元，合同销售面积约 20.6 万平方米，合同销售

均价约 27,171 元/平方米。1-4 月累计实现合同销售金额约 164 亿元，累计合同销售面积约

54.8 万平方米，合同销售均价约 29,948 元/平方米。 

弘阳地产：4 月实现合同销售金额 7.02 亿元，销售面积为 5.49 万平方米，平均销售价

格为每平方米 12780 元。1 月至 4 月累计合同销售金额达到 33.79 亿元，累计销售面积为

25.86 万平方米，平均销售价格为每平方米 13060 元。 

4 投资建议 

板块估值处于低位，从资金安全性和收益率综合考虑，我们建议适当增配，我们认为当

前板块应当关注 2 条投资主线： 

1） 开发企业：华发股份、城建发展、越秀地产、招商蛇口、保利发展、滨江集团、建

发股份、万科 A 等； 

2） 物管企业：中海物业、华润万象生活、招商积余等。 

表 2：重点关注公司盈利预测与评级 

股票代码  股票名称  当前价格  投资评级  
EPS（元）  PE 

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 

600048.SH 保利发展  9.72 买入  1.01 1.14 1.19 9.6 8.5 8.2 

001979.SZ 招商蛇口  9.82 买入  0.70 0.94 1.00 14.0 10.4 9.8 

000002.SZ 万科Ａ  7.56 买入  1.02 0.89 0.90 7.4 8.5 8.4 

002244.SZ 滨江集团  7.69 买入  0.81 0.95 1.02 9.5 8.1 7.5 

600325.SH 华发股份  6.48 买入  0.67 0.72 0.77 9.7 9.0 8.4 
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股票代码  股票名称  当前价格  投资评级  
EPS（元）  PE 

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 

600266.SH 城建发展  4.09 买入  0.26 0.50 0.61 15.7 8.2 6.7 

600153.SH 建发股份  10.38 买入  4.36 2.15 2.31 2.4 4.8 4.5 

001914.SZ 招商积余  11.54 买入  0.69 0.83 0.99 16.7 13.9 11.7 

600007.SH 中国国贸  24.05 买入  1.25 1.36 1.46 19.2 17.7 16.5 

1109.HK 华润置地  29.66 买入  4.40 4.56 4.75 6.7 6.5 6.2 

0688.HK 中国海外发展  14.23 买入  2.34 2.48 2.59 6.1 5.7 5.5 

0123.HK 越秀地产  5.05 买入  0.79 0.88 0.92 6.4 5.7 5.5 

1209.HK 华润万象生活  27.17 买入  1.28 1.62 1.91 21.2 16.8 14.2 

2669.HK 中海物业  4.87 买入  0.41 0.49 0.58 11.9 9.9 8.4 

6049.HK 保利物业  31.14 买入  2.49 2.92 3.38 12.5 10.7 9.2 

2602.HK 万物云  22.22 买入  1.66 1.99 2.31 13.4 11.2 9.6 

9979.HK 绿城管理控股  6.57 买入  0.48 0.62 0.77 13.7 10.6 8.5 

数据来源：wind，西南证券（注：以人民币为单位，截止 2024年 5月 10日收盘价） 

5 风险提示 

销售恢复不及预期；政策效果不及预期；行业流动性风险。  
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本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，报告所采用的数据均
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投资评级说明 
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公司评级  
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行业评级  
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上海 

地址：上海市浦东新区陆家嘴 21 世纪大厦 10 楼 
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北京 
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