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看好/维持  

房地产 行业报告 
 

  
市场行情：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。本

周（5.27-5.31）A 股房地产指数（801180.SL）涨幅-4.72%（上周-5.26%），

A 股中证 A 股指数（930903.CSI）涨幅-0.32%（上周-2.77%）；H 股（5.27-5.31）

恒生地产及物业管理指数（HSPDM.HK）涨幅-6.68%（上周-6.87%），H 股恒

生指数（HSI.HK）涨幅-2.84%（上周-4.83%）。 

行业销售：新房销售维持弱势。从数据来看，23 城商品房年内累计销售面积

（1.1~5.31）同比增速为-32.20%，对应前值（1.1~5.24）为-32.52%。其中一

线城市(4 城) 年内累计销售面积（1.1~5.31）同比增速为-31.12%，对应前值

（1.1~5.24）为-31.50%。23 城商品房销售面积本月至今（5.1~5.31）同比增

速为-28.08%，上月（4.1-4.30）整月同比增速为-30.42%。其中一线城市(4

城)本月至今（5.1~5.31）同比增速为-27.80%，上月（4.1-4.30）整月同比增

速为-28.92%。 

一线城市二手房有所回稳。从数据来看，13 城二手房年内累计销售面积

（1.1~5.31）同比增速为-8.52%，对应前值（1.1~5.24）为-9.31%。其中一线

城市(2 城) 年内累计销售面积（1.1~5.31）同比增速为-10.50%，对应前值

（1.1~5.24）为-11.80%。13 城二手房销售面积本月至今（5.1~5.31）同比增

速为-2.28%，上月（4.1-4.30）整月同比增速为-1.86%。其中一线城市(2 城)

本月至今（5.1~5.31）同比增速为 4.45%，上月（4.1-4.30）整月同比增速为

2.19%。 

行业要闻：上海、广州、深圳下调个人住房贷款最低首付款比例和利率下限。

5 月 27 日，上海出台“沪九条”优化调整房地产市场政策，首套房首付比例

最低 20%，房贷利率下限为 LPR-45BP；二套房首付比例最低 35%，房贷利

率下限为 LPR-5BP；非沪籍单身人士购房区域扩大至外环内二手住房等。5 月

28 日，广州成为一线城市中首个全面取消利率下限的城市。信贷政策方面，

首套房最低首付款比例调整为 15%，二套房最低首付 25%，并取消利率下限。

深圳市首套房最低首付款比例由原来的 30%调整为 20%，二套房最低首付款

比例由原来的 40%调整为 30%；首套房商贷利率下限由原来的 LPR-10BP 调

整为 LPR-45BP，二套房商贷利率下限由原来的 LPR+30BP 调整为 LPR-5BP。 

投资建议： 

我们认为，核心一、二线城市纷纷取消或者放松限购，降低首付比，取消或者

降低房贷利率下限，有助于市场需求的企稳，6 月成交降幅有望收窄。我们认

为，购房门槛和成本的降低，有望提振核心一、二线城市的购房需求。后续，

消化存量房产和优化增量住房的政策措施将会形成组合拳，持续改善市场供需

结构，对需求形成托底。需求的提升将利好重点布局一二线城市的优质房企和

中介机构，华润置地、招商蛇口、贝壳等有望受益。 

风险提示：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。 

未来 3-6 个月行业大事： 

2024年 6月中旬，统计局公布 5月房地产数

据。 
资料来源：国家统计局、东兴证券研究所 

行业基本资料 占比% 
  

股票家数 118 2.57% 

行业市值(亿元) 12183.97 1.43% 

流通市值(亿元) 11214.27 1.64% 

行业平均市盈率 -46.76 / 
 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 

行业指数走势图 

 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 
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1. 市场行情 

表1：本周 A 股地产板块与大盘涨跌幅 

 

资料来源：iFinD、东兴证券研究所 

表2：本周 A 股各板块周涨跌幅前 5 位 

 

资料来源：iFinD、东兴证券研究所 

表3：本周 A 股房地产板块周涨跌幅前 5 位 

 

资料来源：iFinD、东兴证券研究所 

表4：本周 H 股地产板块与大盘涨跌幅 

 
资料来源：iFinD、东兴证券研究所 

表5：本周 H 股各板块周涨跌幅前 5 位 

 

资料来源：iFinD、东兴证券研究所 

 

 

本周涨幅(2024/05/31) 上周涨幅 近12周累计涨幅

房地产(801180.SL) -4.72% -5.26% 0.03%

中证A股(930903.CSI) -0.32% -2.77% 0.00%

沪深300(000300.SH) -0.60% -2.08% 0.01%

本周板块涨幅前五(2024/05/31) 本周板块跌幅前五(2024/05/31)

电子 2.84% 轻工制造 -2.80%

国防军工 2.43% 农林牧渔 -3.10%

煤炭 2.03% 综合 -3.58%

汽车 1.71% 建筑材料 -4.62%

公用事业 0.45% 房地产 -4.72%

本周板块涨幅前五(2024/05/31) 本周板块跌幅前五(2024/05/31)

张江高科 16.17% 我爱我家 -14.46%

三湘印象 14.24% 渝开发 -16.78%

世荣兆业 10.91% 中润资源 -22.77%

*ST和展 6.70% *ST中迪 -22.77%

香江控股 2.87% 新华联 -23.51%

本周涨幅(2024/05/31) 上周涨幅 近12周累计涨幅

恒生指数(HSI.HK) -2.84% -4.83% 0.11%

恒生地产及物业管理(HSPDM.HK) -6.68% -6.87% 0.09%

本周板块涨幅前五(2024/05/31) 本周板块跌幅前五(2024/05/31)

恒生能源业指数 3.89% 恒生必需性消费业 -4.08%

恒生电讯业指数 2.08% 恒生资讯科技业指数 -4.51%

恒生工业制品业指数 -0.54% 恒生地产建筑业指数 -5.07%

恒生原材料业指数 -0.87% 恒生物业服务及管理 -6.23%

恒生非必需性消费业 -0.94% 恒生地产及物业管理 -6.68%
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表6：本周 H 股恒生地产及物业管理板块周涨跌幅前 5 位 

 

资料来源：iFinD、东兴证券研究所 

2. 新房销售 

表7：跟踪城市商品房成交面积 

 

资料来源：iFinD、东兴证券研究所 

图1：跟踪城市商品房成交面积：日累计(万平方米)  图2：跟踪城市商品房成交面积：日累计同比 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

图3：跟踪城市商品房成交面积：月同比  图4：跟踪一线城市商品房成交面积：日累计(万平方米) 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

本周板块涨幅前五(2024/05/31) 本周板块跌幅前五(2024/05/31)

中国海外宏洋集团 0.48% 华润万象生活 -9.93%

碧桂园 0.00% 碧桂园服务 -10.25%

鼎丰集团汽车 0.00% 金辉控股 -12.46%

绿城管理控股 -1.29% 万科企业 -13.80%

新鸿基地产 -2.40% 雅居乐集团 -14.49%

年内日累计同比 月同比

(截至5月31日) (截至5月24日) (2024-5-1~2024-05-31) (2024-4)

23城 -32.20% -32.52% -28.08% -30.42%

其中：4个一线城市 -31.12% -31.50% -27.80% -28.92%
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图5：跟踪一线城市商品房成交面积：日累计同比  图6：跟踪一线城市商品房成交面积：月同比 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

3. 二手房销售 

表8：跟踪城市二手房成交面积 

 
资料来源：iFinD、东兴证券研究所 

图7：跟踪城市二手房成交面积：日累计(万平方米)  图8：跟踪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  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

 

  

年内日累计同比 月同比

(截至5月31日) (截至5月24日) (2024-5-1~2024-05-31) (2024-4)

12城 -8.52% -9.31% -2.28% -1.86%

其中：2个一线城市 -10.50% -11.80% 4.45% 2.19%
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图9：跟踪城市二手房成交面积：月同比  图10：跟踪一线城市二手房成交面积：日累计(万平方米) 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

图11：跟踪一线城市二手房成交面积：日累计同比  图12：跟踪一线城市二手房成交面积：月同比 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

4. 行业要闻(2024.5.27~2024.6.2) 

表9：本周主要地产要闻梳理 

日期 要闻发布

主体机构 

要闻内容 要闻类型 

2024/5/27 上海市住

房城乡建

设管理委 

上海出台“沪九条”优化调整房地产市场政策。上海市住建委等四部门联合印发

《关于优化本市房地产市场平稳健康发展政策措施的通知》，自 5 月 28 日起施行。

根据通知，非沪籍购房所需社保或个税年限调整为 3 年；首套房首付比例最低

20%，房贷利率下限为 LPR-45BP；二套房首付比例最低 35%，房贷利率下限为

LPR-5BP；多子女家庭可增购 1 套房；非沪籍单身人士购房区域扩大至外环内二

手住房，取消离异购房合并计算住房套数规定；首套房公积金最高贷款额度调整

为 160 万元，多子女最高可达 192 万元；对符合条件的“以旧换新”居民家庭给

予适度补贴；探索通过国有平台公司等主体收购、趸租适配房源，优化住房保障

供给。 

限购 & 房贷

政策 

2024/5/28 广州市人

民政府办

广州打出楼市松绑组合拳，成为一线城市中首个全面取消利率下限的城市。信贷

政策方面，首套房最低首付款比例调整为 15%，二套房最低首付 25%，并取消利

限购 & 房贷

政策 
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公厅 率下限；拥有 2 套及以上住房且贷款已结清，在非限购区域内购房可再申请贷款；

公积金贷款缴存时限调整为 6 个月。限购政策方面，外地人在越秀、天河、南沙

等 6 个区购买住房，个税或社保证明年限由原来 2 年下调至 6 个月，同时享受户

籍居民家庭购房待遇。另外，鼓励规模化租赁机构收购存量商品住房。 

2024/5/28 深圳特区

报 

深圳市下调个人住房贷款最低首付款比例和利率下限。自 5 月 29 日起，首套房最

低首付款比例由原来的 30%调整为 20%，二套房最低首付款比例由原来的 40%调

整为 30%；首套房商贷利率下限由原来的 LPR-10BP 调整为 LPR-45BP，二套房

商贷利率下限由原来的 LPR+30BP 调整为 LPR-5BP。下调后，深圳首套房贷利率

为 3.50%，二套房利率为 3.9%。 

房贷政策 

2024/5/29 人民银行

江苏省分

行 

据人民银行江苏省分行，自 5 月 27 日起，江苏全省 13 个设区市首套和二套房贷

最低首付比例分别调整为 15%和 25%。 

房贷政策 

2024/5/29 沈阳发布 沈阳发布多项楼市新政：在全区域解除限购、限售基础上，不再实施新建商品住

房销售价格指导；首套房最低首付款比例调整为 15%，二套房最低首付款比例调

整为 25%，取消贷款利率政策下限。 

限购 & 房贷

政策 

2024/5/29 天津市住

房和城乡

建设委员

会 

天津调整住房信贷政策：首套房最低首付款比例调整为 15%，二套房最低首付款

比例调整为 25%，取消贷款利率政策下限。 

房贷政策 

2024/5/30 第一财经 房地产融资协调机制“白名单”入围十条件明确，拟申报进入“白名单”的项目

需要符合住建部的 5 个基本条件和国家金融监管总局的 5 项要求。其中，除住建

部提出的项目处于在建施工状态、预售资金未被抽挪等之外，金融监管总局提出

的要求还包括四证齐全、不存在被查封冻结、不存在逃废债等情况。 

城市房地产

融资协调机

制 

2024/5/30 CRIC 研

究中心 

克而瑞地产研究表示，5 月，土地市场供地规模延续历史低位。截止 5 月 27 日，

全国 300 城 5 月经营性土地成交规模仅 3346 万平方米，同比去年同期近乎腰斩。

典型如北京、杭州、长沙、济南等城市，月内集中土拍地块均底价成交。 

土地成交 

2024/5/30 人民银行

福建省分

行 

福建省 9 个地市、山东全省 16 地市全面取消首套和第二套住房商业性个人住房贷

款利率下限，首套房最低首付比例下调为 15%，二套房最低首付比例下调为 25%。 

限购 & 房贷

政策 

2024/5/30 安徽日报 合肥市出台房票安置实施方案，全市原则上停止安置房用地供应，房票可购买全

市房源超市内的房屋，房票可在同一征收项目被征收人之间转让一次。 

房票政策 

2024/5/31 上海市公

积金管理

中心 

上海市出台长三角异地住房公积金贷款还贷提取政策，自 6 月 1 日起，职工在江

苏、浙江或安徽使用住房公积金贷款购房，符合规定的购房情形，并且在上海无

公积金贷款、无委托提取公积金归还住房贷款的，主贷人及配偶可以提取上海公

积金账户余额偿还公积金贷款。 

公积金提取 

2024/5/31 衢州市城

乡住房工

作协调委

员会 

浙江衢州出台 10 条房地产新政，其中提出，试行政策性住房市场收购“以旧换新”，

试行超低价住房国企收购“以旧换新”，由国有企业筹集一定额度资金，以房票形

式开展收购，建立房票全市域使用机制；推动跨银行间二手房交易“带押过户” 

综合政策 

2024/5/31 中国人民 浙江：个人首套房贷款最低首付比例调整为不低于 15%，二套房最低首付比例调 房贷政策 
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银行浙江

省分行 

整为不低于 25%，取消贷款利率政策下限。 

2024/5/29 南宁住房

公积金管

理中心 

广西南宁明确，2024 年 6 月 1 日至 2025 年 5 月 30 日，实施继续支持提取住房

公积金支付购买新建预售商品住房首付款政策。 

公积金提取 

2024/6/1 苏州市住

房公积金

管理中心 

苏州发布关于调整住房公积金使用政策的通知，使用住房公积金贷款购买家庭首

套或第二套自住住房，借款申请人及共同借款申请人中有两人（含）以上共同参

与计算可贷额度的，贷款最高限额为 150 万元；仅借款申请人参与计算可贷额度

的，贷款最高限额为 120 万元。 

公积金贷款

额 

资料来源：政府官网，政府机构公众号，权威媒体官网，东兴证券研究所 

5. 投资建议 

我们认为，核心一二线城市纷纷取消或者放松限购，降低首付比，取消或者降低房贷利率下限，有助于市场

需求的企稳，6 月成交降幅有望收窄。我们认为，购房门槛和成本的降低，有望提振核心一、二线城市的购

房需求。后续，消化存量房产和优化增量住房的政策措施将会形成组合拳，持续改善市场供需结构，对需求

形成托底。需求的提升将利好重点布局一二线城市的优质房企和中介机构，华润置地、招商蛇口、贝壳等有

望受益。 

6. 风险提示 

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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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业普通报告 房地产周报 20240520：重磅政策频出，销售仍待改善—  2024-05-21 

行业普通报告 房地产统计局 1-4 月数据点评：4 月销售降幅扩大，政策力度大幅加强—  2024-05-20 

行业普通报告 房地产周报 20240513：销售降幅扩大，杭州、西安全面取消限购—  2024-05-13 

行业普通报告 房地产行业基金持仓 2024Q1：地产股持仓占比继续降低，基金继续低配地产行业—  2024-04-24 

行业普通报告 房地产周报 20240422：二手房销售降幅收窄，长沙全面放开限购—  2024-04-22 

行业普通报告 房地产统计局数据点评：3 月销售维持弱势，开发投资同比跌幅扩大—  2024-04-16 

行业普通报告 房地产周报 20240415：销售降幅略微收窄，北京广州提升公积金贷款额—  2024-04-16 

行业普通报告 
房地产周报 20240408：新房销售继续下行，郑州推进住房“卖旧买新、以旧换新”

—  
2024-04-08 

行业普通报告 
百强房企 1-3 月销售数据点评：百强房企销售金额同比下滑 49%，市场需求持续低

迷—  
2024-04-02 

行业普通报告 房地产周报 20240401：新房及二手房销售继续走弱，北京取消离婚限购政策—  2024-04-02 
 
资料来源：东兴证券研究所 

 



 

东兴证券行业报告 
房地产周报 20240603：核心城市降首付、降利率，推动市场需求企稳 

P9 
 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

  

分析师简介 

陈刚 

清华大学金融硕士，同济大学土木工程本科，2019 年加入东兴证券研究所，从事房地产行业研究。 
 

分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本

人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或

观点直接或间接相关。 

风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告

均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作

出投资决策，自行承担投资风险。 
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免责声明 

本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务资格

的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论

和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决

策与本公司和作者无关。 

我公司及报告作者在自身所知情的范围内，与本报告所评价或推荐的证券或投资标的不存在法律禁止的利害

关系。在法律许可的情况下，我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进

行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。本报告版权仅

为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明

出处为东兴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研究报

告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊发和非授

权客户使用该报告所产生的相关风险和责任。 

行业评级体系 

公司投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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