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行业走势图 

住房信贷继续少增，“提前还贷”或有升温 
 

行业追踪（2024.7.6-2024.7.12） 

居民中长期贷款继续少增，或受“提前还贷”影响 

24 年上半年，居民中长期贷款累计新增 1.18 万亿元，较去年同期少增 2800 亿元；
24 年 6 月，居民中长期贷款新增 3202 亿元，较去年同期少增 1428 亿元。5 月中
下旬后中央及地方集中放松住房信贷政策，但 24 年 6 月较 5 月单月少增幅度继续
扩大，居民住房贷款意愿下滑仍在加剧。除需求下滑因素外，我们认为，增量贷款
利率调降后，增、存量贷款利差加大造成“提前还贷”现象，或是居民中长期贷款
增量持续收窄的原因之一。 

增存量利差较大，早偿率中枢提升 

从 RMBS 早偿率指数看，2023 年起，早偿率上升速度明显加快，23 下半年虽有
下行趋势但中枢显著高于 2022 年前。截至 2023 年 10 月末，RMBS 早偿率指数
约 13.41%。从房贷增量、存量利差看，“517”新政前，贝壳百城首套房房贷利率
均值约为（2014 年 1 月-2024 年 4 月）5.16%、二套房房贷利率均值约为（2016
年 1 月-2024 年 4 月）5.46%；2024 年 5 月，贝壳百城首、二套房房贷利率分别
为 3.45%、3.90%，分别低于历史均值 171bp、156bp。近期伴随各地陆续取消
房贷利率下限，新发住房贷款利率创下新低，增存量利差或延续扩大趋势，“提前还
贷”或出现再次加速迹象。  

高利率存量房贷规模占比大，适当调降存量利率必要性强 

从个人住房贷款余额看，截至 2024 年一季度末，个人住房贷款余额 38.19 亿元，
同比-1.9%，增速继续创下历史新低。截至 2023 年四季度末，五大国有银行合计
个人住房贷款余额 24.16 亿元，同比-2.40%。工商银行、建设银行、交通银行、
中国银行、农业银行分别同比-2.23%、-1.45%、-3.31%、-2.65%、-3.29%，
增速同样均为历史新低。2023 年 7 月至今（贝壳百城首套房贷利率跌破 4%）新增
居民中长期贷款余额占个人住房贷款余额约为 5.94%，反映利率较高的存量贷款规
模仍然较大。我们认为，当下时点适当调降存量房贷利率，居民消费潜力或有望得
到部分释放，同时可遏制“提前还贷”规模扩大。 

7 月新房同比、二手房同比转正 

50 城商品房本周成交面积 239 万平，月度同比+9.08%，相较上月改善 30.77pct；
累计库存 12110 万平，一线、二线去化加速，三线及以下去化放缓。17 城二手房
市场本周成交 184 万平，月度同比+25.08%，相较上月改善 19.13pct。7 月 1 日
-7 月 7 日，土地市场成交建面 1727 万平，滚动 12 周同比-30.21%；成交总额
162 亿元，滚动 12 周同比-50.66%；全国平均溢价率 1.69%，滚动 12 周同比
-3.20pct。 

本周申万房地产指数+1.11%，较上周提升 0.30pct，涨幅排名 10/31，跑输沪深
300 指数 0.09pct。H 股方面，本周 Wind 香港房地产指数+3.70%，较上周提升
2.33pct，涨幅排序 3/11，领先恒生指数 0.93pct；克而瑞内房股领先指数为 2.39%，
较上周提升 0.96pct。 

投资建议：需求侧，中央层面政策调整后，预计各地未来将有更多需求刺激举措落
地，同时市场或将等待成交量边际变化以检验政策效力，在此期间博弈行情或有望
延续。供给侧，政府收储模式的开启将推动房企的资产修复，融资协调机制也有望
继续发力，行业供给侧改革或接近尾声，信用修复利好行业信心稳固。伴随 24 下
半年高基数效应消退，销售同比降幅有望进一步收窄，发生二次下滑概率或较低。
基本面止跌企稳前我们认为需求不稳、政策不止，短期继续看好供需政策双向发力
对板块行情的持续驱动。标的方面，建议关注 1）未出险优质非国央企：龙湖集团、
滨江集团、绿城中国、万科 A/万科企业等。2）地方国企&地方城投：越秀地产、
建发国际集团、城建发展等。3）龙头央企：中国海外发展、招商蛇口、保利发展、
华润置地等；4）租赁企业：贝壳。 

风险提示：行业信用风险蔓延；行业销售下行超预期；因城施策力度不及预期 
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1. 本周观点：住房信贷继续少增，“提前还贷”或有升温 

居民中长期贷款继续少增，或受“提前还贷”影响。6 月末，本外币贷款余额 255.32 万亿

元，同比增长 8.3%。月末人民币贷款余额 250.85 万亿元，同比增长 8.8%。上半年人民币贷

款增加 13.27 万亿元。分部门看，住户贷款增加 1.46 万亿元，其中，短期贷款增加 2764

亿元，中长期贷款增加 1.18 万亿元；企（事）业单位贷款增加 11 万亿元，其中，短期贷

款增加 3.11 万亿元，中长期贷款增加 8.08 万亿元，票据融资减少 3440 亿元；非银行业金

融机构贷款增加 3889 亿元。 

24 年上半年，居民中长期贷款累计新增 1.18 万亿元，较去年同期少增 2800 亿元；24 年 6

月，居民中长期贷款新增 3202 亿元，较去年同期少增 1428 亿元。5月中下旬后中央及地

方集中放松住房信贷政策，但 24年 6月较 5 月单月少增幅度继续扩大，居民住房贷款意

愿下滑仍在加剧。除需求下滑因素外，我们认为，增量贷款利率调降后，增、存量贷款利

差加大造成“提前还贷”现象，或是居民中长期贷款增量持续收窄的原因之一。 

图 1：居民中长期贷款当月新增值 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

增存量利差较大，早偿率中枢提升。从 RMBS 早偿率指数看，2023 年起，早偿率上升速
度明显加快，23 下半年虽有下行趋势但中枢显著高于 2022 年前。截至 2023 年 10 月末，

RMBS 早偿率指数约 13.41%。从房贷增量、存量利差看，“517”新政前，贝壳百城首套房

房贷利率均值约为（2014 年 1 月-2024 年 4 月）5.16%、二套房房贷利率均值约为（2016

年 1 月-2024 年 4 月）5.46%；2024 年 5 月，贝壳百城首、二套房房贷利率分别为 3.45%、

3.90%，分别低于历史均值 171bp、156bp。近期伴随各地陆续取消房贷利率下限，新发住

房贷款利率创下新低，增存量利差或延续扩大趋势，“提前还贷”或出现再次加速迹象。 

图 2：首、二套平均房贷利率   图 3：RMBS 条件早偿率指数 

 

 

 
资料来源：Wind，新浪财经，贝壳研究院，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 
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高利率存量房贷规模占比大，适当调降存量利率必要性强 

从个人住房贷款余额看，截至2024年一季度末，个人住房贷款余额38.19亿元，同比-1.9%，

增速继续创下历史新低。截至 2023 年四季度末，五大国有银行合计个人住房贷款余额24.16

亿元，同比-2.40%。工商银行、建设银行、交通银行、中国银行、农业银行分别同比-2.23%、
-1.45%、-3.31%、-2.65%、-3.29%，增速同样均为历史新低。2023 年 7 月至今（贝壳百城

首套房贷利率跌破 4%）新增居民中长期贷款余额占个人住房贷款余额约为 5.94%，反映利

率较高的存量贷款规模仍然较大。我们认为，当下时点适当调降存量房贷利率，居民消费

潜力或有望得到部分释放，同时可遏制“提前还贷”规模扩大。 

图 4：个人住房信贷余额及同比  图 5：五大国有银行个人住房贷款余额 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

1.1. 投资建议 

需求侧，中央层面政策调整后，预计各地未来将有更多需求刺激举措落地，同时市场或将

等待成交量边际变化以检验政策效力，在此期间博弈行情或有望延续。供给侧，政府收储
模式的开启将推动房企的资产修复，融资协调机制也有望继续发力，行业供给侧改革或接

近尾声，信用修复利好行业信心稳固。伴随 24 下半年高基数效应消退，销售同比降幅有

望进一步收窄，发生二次下滑概率或较低。基本面止跌企稳前我们认为需求不稳、政策不

止，短期继续看好供需政策双向发力对板块行情的持续驱动。 

标的方面，建议关注 1）未出险优质非国央企：龙湖集团、滨江集团、绿城中国、万科 A/

万科企业等。2）地方国企&地方城投：越秀地产、建发国际集团、城建发展等。3）龙头

央企：中国海外发展、招商蛇口、保利发展、华润置地等；4）租赁企业：贝壳。 

 

表 1：A 股重点标的估值与盈利预测 

 

盈利预测结果为 Wind一致预期，数据统计时间截止 2024 年 7 月 12 日 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

表 2：H 股重点标的估值与盈利预测 
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工商银行:个人住房贷款
建设银行:个人住房贷款
交通银行:个人住房贷款
中国银行:个人住房贷款
农业银行:个人住房贷款

最新日股价 最新日市值

（元） （亿元） 2021A 2022A 2023A 2024E 2020A 2021A 2022A 2023A 2024E 2021A 2022A 2023A 2024E

A股

000002.SZ 万科A 6.95 829 2.1% -33.6% 1.9 1.9 1.7 0.6 8.2 6.0 9.2 4.0 11.0 -45.7% 0.4% -9.2% -63.3%

600048.SH 保利发展 9.02 1,080 3.8% -8.9% 2.3 1.5 1.7 1.1 6.7 6.4 6.7 5.4 8.4 -5.4% -33.0% 9.4% -36.3%

001979.SZ 招商蛇口 9.29 842 5.4% -2.5% 1.1 0.5 0.7 0.9 8.0 6.4 14.0 12.9 10.4 -15.3% -58.9% 53.1% 24.3%

601155.SH 新城控股 9.68 218 7.4% -15.2% 5.6 0.6 1.7 0.5 5.8 4.0 4.6 5.6 19.0 -17.4% -88.9% 181.7% -70.8%

600383.SH 金地集团 3.30 149 2.5% -23.9% 2.1 1.4 1.1 0.3 6.3 6.7 4.9 3.1 11.5 -9.5% -35.1% -20.9% -73.3%

600325.SH 华发股份 6.40 176 6.1% -6.1% 1.2 0.9 1.0 0.7 4.7 4.0 5.9 6.4 8.8 10.1% -19.3% 7.5% -27.8%

002244.SZ 滨江集团 8.43 262 4.1% 16.0% 1.0 1.2 1.4 1.0 8.6 5.2 7.3 6.2 8.8 30.1% 23.6% 14.0% -30.3%

001914.SZ 招商积余 10.19 108 5.6% -14.8% 0.5 0.6 0.7 0.8 48.0 43.8 27.0 14.0 12.3 17.9% 15.7% 29.7% 14.2%

600266.SH 城建发展 4.08 88 5.7% -15.7% 0.3 -0.4 0.4 0.5 10.1 10.8 -15.0 9.4 8.8 -48.0% -244.4% -201.5% 6.5%

股票代码 公司简称
月初至今

涨跌幅

年初至今

涨跌幅
EPS（元） PE（TTM） 业绩增速

最新日股价 最新日市值

（港元） （亿港元） 2021A 2022A 2023A 2024E 2020A 2021A 2022A 2023A 2024E 2021A 2022A 2023A 2024E

港股

0688.HK 中国海外发展 13.90 1,521 3.4% 4.3% 3.7 2.1 2.3 2.5 4.1 3.8 5.3 5.9 5.6 -8.5% -42.1% 10.1% 5.5%

0960.HK 龙湖集团 11.52 780 8.4% -5.7% 3.5 3.6 1.9 1.9 13.7 8.8 5.5 6.1 6.0 19.3% 2.1% -47.3% 0.6%

1109.HK 华润置地 27.80 1,982 4.3% 4.2% 4.5 3.9 4.4 4.4 7.6 6.2 7.3 6.3 6.2 8.7% -13.3% 11.7% 1.1%

0123.HK 越秀地产 5.55 223 4.7% -10.1% 0.9 1.0 0.8 0.9 6.1 3.9 8.4 7.0 6.4 -15.5% 10.2% -19.4% 9.7%

1908.HK 建发国际集团 14.96 302 1.1% -3.1% 1.7 2.4 2.5 2.5 8.2 7.6 9.2 6.0 6.0 51.5% 40.3% 2.0% -0.6%

3900.HK 绿城中国 6.59 167 5.6% -11.3% 1.8 1.1 1.2 1.4 21.9 9.3 7.8 5.4 4.6 17.7% -38.3% 13.1% 16.1%

9979.HK 绿城管理控股 4.88 98 3.8% 1.1% 0.3 0.4 0.5 0.6 19.7 15.1 15.7 10.1 7.9 28.7% 31.7% 30.8% 27.1%

6049.HK 保利物业 29.30 162 2.1% 5.2% 1.5 2.0 2.5 2.9 53.6 36.9 22.2 11.7 10.1 25.6% 31.6% 24.0% 16.0%

股票代码 公司简称
月初至今

涨跌幅

年初至今

涨跌幅
EPS（港元） PE（TTM） 业绩增速
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盈利预测结果为 Wind一致预期，数据统计时间截止 2024 年 7 月 12 日 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

2. 成交概览 

2.1. 新房市场 

2.1.1. 新房成交情况 

7 月 5 日-7 月 11 日，50 城商品房成交面积为 239 万平，移动 12 周同比增速为-23.86%，

增速较上期提升 1.85pct；月度同比+9.08%，相较上月改善 30.77pct。分能级看，一线、二

线、三线及以下城市本周商品房成交面积分别为 74、141、24 万平，移动 12 周同比增速
分别为-17.22%、-26.02%、-23.80%，增速较上期分别变化+4.00pct、+0.83pct、+4.59pct，

与历史相比，一线、二线、三线及以下降幅收窄。 

 

图 6：50 城商品房成交面积  图 7：50 城商品房成交面积-月度同比 

 

 

 
移动 12 周同比计算口径：本周及本周以前 11 周商品房成交面积之和/去年同

期商品房成交面积之和，即对商品房成交面积求移动平均同比，本文中提到

的其他“移动同比”也通过此方法计算 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

 资料来源：Wind，天风证券研究所 

图 8：分能级商品房成交面积-移动 12 周同比  图 9：一线 4 城商品房成交面积-移动 12 周同比 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 10：商品房成交面积热力图 
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热力图使用高频商品房成交面积计算，单位为：% 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

2.1.2. 新房推盘去化 

推盘去化方面，截至 7 月 11 日，16 城商品房可售面积为 12110 万平。全国平均去化时长

为 88 周，一线、二线、三线城市去化时间分别为 86、82、223 周，一线、二线去化加速，

三线及以下去化放缓。 

 

图 11：17 城商品房可售面积  图 12：分能级城市推盘去化-移动 12 周 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  推盘去化计算口径：本周可售面积/本周及本周以前 11 周商品房成交面积均

值，即本周可售面积/移动平均 12 周的商品房成交面积 

24/07 24/06 24/05 24/04 24/03 24/02 24/01 23/12 23/11 23/10 23/09 23/08 23/07 23/06 23/05 23/04 23/03 23/02 23/01 22/12 22/11 22/10 22/09

全部城市 9 -22 -31 -35 -43 -59 3 -10 -11 -9 -25 -24 -27 -30 11 19 36 26 -39 -32 -31 -22 -12

一线城市 22 -17 -28 -29 -40 -60 6 6 6 -8 -29 -30 -9 -11 69 108 72 11 -31 -29 -30 -12 13

二线城市 4 -22 -32 -37 -44 -59 2 -13 -14 -4 -19 -16 -27 -33 11 10 41 43 -38 -29 -26 -21 -15

三线及以下 8 -29 -23 -40 -46 -60 0 -21 -29 -46 -56 -58 -59 -39 -39 -18 -20 -18 -60 -55 -52 -44 -33

 

北京 58 -20 -32 -41 -41 -55 88 36 0 -25 -22 -24 22 -8 34 21 40 68 -29 -27 -35 11 5

上海 -3 -19 -26 -23 -28 -69 -27 9 -30 4 -32 -32 -18 -1 361 1231 104 -2 -23 -20 8 -28 30

广州 59 -3 -26 -27 -46 -49 10 -1 211 4 -16 -32 -16 -34 4 124 80 4 -45 -50 -74 -15 -12

深圳 -7 -34 -28 -21 -59 -60 -8 -40 0 -15 -54 -30 -12 19 28 -19 62 -6 -46 -2 -35 6 31

                        

杭州 94 15 -34 -47 -23 -69 -19 31 3 5 -1 21 -11 -11 17 34 48 45 -48 -42 -40 -11 -19

南京 -78 -50 -42 -72 -76 -50 3 -23 17 -28 -33 -34 -31 -5 6 47 -28 -59 -44 -13 -33 -16

青岛 1 -58 -42 -22 -46 -60 56 -4 -23 -11 -22 -5 -30 -56 1 6 64 87 -42 -1 -9 -11 41

苏州 -35 -23 -35 -49 -32 -60 -12 -38 -18 -34 -68 -26 -38 -70 4 25 2 0 -49 0 -26 5 41

福州 155 -24 -83 118 206 -85 -32 29 -11 36 -25 -63 -82 -32 110 -89 -79 -56 -59 -76 -69 -82 -77

厦门 -22 -11 -33 -42 -19 -13 -28 70 33 6 115 57 1 -2 56 14 -16
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济南 -26 -16 7 -21 -7 -67 31 -21 -27 -30 32 -30 -36 -29 -10 -4 38 82 -21 -36 -25 10 -25

温州 17 -3 22 -21 -32 9 -48 -12 16 -8 -69 28 -43 -30 9 51 117 75 116 -8 -70 -51 88

宁波 -29 -13 -13 -54 -58 -75 39 -13 -32 -56 -57 -60 -57 -23 35 31 31 20 -33 22 -25 -38 -20

扬州 18 -9 -12 -3 -51 -56 33 -48 -55 -41 -39 -38 -50 27 42 23 47 52 -34 12 31 -5 13

金华 24 67 -54 58 -12 2 106 61 135 69 -41 0 -14 -57 83 -18 28 13 15

泉州 -75 19 -51 364 -41 1459 -64 32 96 386 3059 8562 -37 -21 -93 58 -93 910 148 -22 -48

绍兴 -93 -91 -69 -40 -83 -87 32 -47 -15 -45 -91 -69 23 -11 -76 -79 -64 -71 -91 -84 -88 -82 -10

南宁 -2 -4 -56 -64 -48 -67 -49 59 10 -4 -63 -23 0 -37 3 -33 53 51 -3 17 -55 -30 12

东莞 -1 0 -56 -44 -53 -60 17 -16 -39 -19 -11 -55 416 139 -35 46

惠州 20 -17 5 21 -45 -82 -6 -19 -22 -23 -63 -24 -24 -16 -3 63 178 239 -17 -15 74 20 22

佛山 99 5 -3 -24 -53 -65 36 -34 -31 -23 -7 -10 -25 -35 -22 10 16 79 -65 -24 -20 -23 -14

武汉 81 22 -51 -38 -57 -69 15 -17 -6 55 -18 -25 -45 -48 29 -15 41 95 -41 -29 -57 -36 -39

成都 -21 -30 -25 -41 -39 -52 11 -22 -7 17 66 -12 -14 14 23 26 9 12 -45 -53 -8 -19 -68

大连 59 2058 383 27 137 49 -55 -35 16 -42 34 -98 -82 31

                        

赣州 126 -3 -38 149 150 8 -14 -2 231 17 31 -37 -56 6 -66 -82 -33 -32

芜湖 4 -21 -20 1 -54 -42 -22 59 21 14 -12 -45 -44 -33 -26 -10 -48 -25 -52 -45 -49 -58 -58

舟山 -19 26 -35 -44 -57 -60 117 -59 -47 -64 -55 -71 -65 -25 -40 -35 9 61 -76 -36 15 42 41

龙岩 -17 -64 -66 219 -31 -54 -45 -62 -35 -74 18 -19 -1 181 71 -61 44 14 8 -1
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资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

2.2. 二手房市场 

7 月 5 日-7 月 11 日，17 城二手房成交面积为 184 万平，移动 12 周同比增速为+6.16%，

增速较上期提升 2.94pct；月度同比+25.08%，相较上月改善 19.13pct。分能级看，一线、

二线、三线及以下城市本周商品房成交面积分别为 45、129、10 万平，移动 12 周同比增
速分别为+19.22%、-1.83%、+342.51%，增速较上期分别变化+4.93pct、+2.21pct、+21.61pct，

与历史相比，二线降幅收窄，一线、三线及以下增幅扩大。 

图 13：17 城二手房成交面积  图 14：17 城二手房成交面积-月度同比 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 15：分能级二手房成交面积-移动 12 周同比  图 16：一线 2 城二手房成交面积-移动 12 周同比 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 17：二手房成交面积热力图 
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南宁 78 42 -3 15 -14 -32 52 29 16 41 14 48 75 3 72 79 135 185 3 6 30 47 38 7

东莞 -2 -18 -39 -39 -47 -58 57 19 15 -9 -21 4 195 1349 59 56 295 266 31 39 32 131 8 -19

佛山 -9 -12 -10 -21 -29 -40 83 52 30 51 -19 21 6 17 48 60 78 73 -14 -15 22 6 47 -15

成都 19 3 -9 -11 -30 -49 80 36 43 54 111 10 -2 10 72 94 108 146 -2 9 128 425 140 307

 

江门 65 -11 -4 -6 -41 -45 44 70 50 22 43 2 12 19 38 18 61 109 -1 -26 -4 -30 -22 -28
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热力图使用高频二手房成交面积计算，单位为：% 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

2.3. 土地市场 

7 月 1 日-7 月 7 日，全国土地成交建筑面积为 1727 万平，滚动 12 周同比增速为-30.21%，
较前期上升 0.85pct；分能级看，一线、二线、三线城市本周土地成交建筑面积分别为 69、

647、1011 万平，滚动 12 周同比增速分别为-30.25%、-28.92%、-30.91%，增速较上期分

别提升-2.11pct、+3.58pct、-0.42pct，与历史相比，一线、三线成交建面降幅扩大，二线

降幅收窄。 

全国土地成交金额达到 162 亿元，滚动 12 周同比增速为-50.66%，较前期下降 0.08pct。其

中，一线、二线、三线城市分别为 50、51、60 亿元，滚动 12 周同比增速分别为-61.65%、

-48.49%、-45.4%。 

全国土地成交平均溢价率为 1.69%，滚动 12 周同比增速为-3.20pct。分能级看，一线、二
线、三线城市土地成交平均溢价率分别为 1.37%、0.33%、3.15%，滚动 12 周同比增速分别

为-5.14pct、-2.99pct、-1.25pct。 

 

图 18：土地成交建筑面积  图 19：土地成交建筑面积-移动 12 周同比 

 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 20：土地成交总价  图 21：土地成交总价-移动 12 周同比 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 22：土地成交溢价率  图 23：土地成交溢价率-移动 12 周同比 
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资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

3. 本周融资动态 

2024 年 7 月 6 日-2024 年 7 月 12 日，房企共发行境内债券 14 只（其中 13 只为国企发行），

境内债发行金额合计 98.3 亿元（部分债券未公开披露发行金额或数据缺失）。 

2024 年 7 月（数据截至 2024 年 7 月 12 日），地产债境内、境外债券发行额分别为 125.87

亿元、0 亿元，当月偿还额分别为 387.2 亿元、142.57 亿元，本月境内、境外债券净融资

额分别为-261.33 亿元、-142.57 亿元。 

 

图 24：房地产业债券融资及到期归还情况 

 

资料来源：Wind，Bloomberg，天风证券研究所 

 

图 25：地产开发企业境内债发行额及其同比  图 26：房地产业境外债发行额及其同比 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Bloomberg，天风证券研究所 
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表 3：本周新发境内债 

债券简称 发行人 公司属性 
发行总额(亿

元) 
票面利率 上市日 到期日 

主体评

级 
募资用途 

24 苏州高新

SCP035 

苏高新集

团 
地方国企 - - 

2024-07

-16 

2024-12

-20 
AAA 

发行人本期拟发行 2亿元,拟用于

偿还发行人的有息负债 

24 张江 02 张江高科 地方国企 10 - - 
2029-07

-16 
AAA 

本期债券募集资金扣除发行费用

后,拟全部用于偿还/置换回售兑

付的公司债券本金. 

24 电建地产

MTN002 
电建地产 中央国企 7 - 

2024-07

-16 

2029-07

-15 
AAA 

公司本次中期票据注册规模 50.00

亿元,本期发行 5.40亿元,拟全部

用于偿还发行人债务融资工具本

息[24 电建地产 SCP001] 

24 金辉集团

MTN001 
金辉集团 民营企业 5.5 3 

2024-07

-15 

2029-07

-12 
AA+ 

本期中期票据基础发行规模为人

民币 0 亿元,发行金额上限为人民

币 5.50 亿元.其中募集资金不低于

2.75 亿元拟用于项目建设;不超过

2.75 亿元用于补充流动资金 

24 首创城发

MTN001 

首创城发

集团 
地方国企 18.7 2.65 

2024-07

-12 

2029-07

-11 
AAA 

本期中期票据基础发行规模 0亿

元,发行规模上限 18.70 亿元,拟用

于项目建设 

24 穗建 02 广州城建 地方国企 10 2.75 - 
2034-07

-12 
AAA 

本期公司债券募集资金扣除发行

费用后,拟全部用于偿还到期公司

债券 

24 穗建 01 广州城建 地方国企 5 2.25 - 
2029-07

-12 
AAA 

本期公司债券募集资金扣除发行

费用后,拟全部用于偿还到期公司

债券 

24 人居地产

PPN002 
兴城人居 地方国企 5 2.34 

2024-07

-15 

2029-07

-12 
AA - 

24 外高 01 外高桥 地方国企 6 2.33 - 
2029-07

-12 
AAA 

本期债券募集资金扣除发行费用

后,拟全部用于偿还回售公司债券

本金或置换已用于偿还公司债券

本金的自有资金,且用于回售部分

的公司债券不转售. 

24 苏州高新

SCP034 

苏高新集

团 
地方国企 3 1.89 

2024-07

-12 

2025-02

-21 
AAA 

发行人本次拟发行超短期融资券

3.00 亿元,募集资金拟全部用于偿

还发行人协会存量债券本金[24苏

州高新 SCP009] 

24 南京高科

CP001 
南京高科 地方国企 2.5 2.08 

2024-07

-12 

2025-07

-11 
AA+ 

本期短期融资券发行 2.5亿元,全

部用于偿还超短期融资券[23南京

高科 SCP011] 

24 临港控股

MTN001 
上海临港 地方国企 10 2.32 

2024-07

-10 

2029-07

-09 
AAA 

本期中期票据发行金额 10亿元,将

用于偿还发行人本部到期债务[23

临港控股 SCP006] 

24 光明房产

MTN004 
光明地产 地方国企 7 2.53 

2024-07

-11 

2027-07

-10 
AA+ 

发行人本期中期票据发行金额 7 亿

元,其中 6.98 亿元用于偿还“21 光

明房产 MTN002”本息,0.02 亿元募

集资金用于支付“23光明房产
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MTN003”部分利息 

24 建房 01 建发房产 地方国企 8.6 2.4 
2024-07

-15 

2030-07

-10 
AAA 

本期债券的募集资金将用于偿还

到期债务. 
 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

4. 行业与个股情况 

4.1. 行业涨跌与估值情况                          

4.1.1. A 股市场 

本周申万房地产指数+1.11%，较上周提升 0.30pct，涨幅排名 10/31，跑输沪深 300 指数

0.09pct。A股涨幅前三个股分别为格力地产+12.86%、珠江股份+11.32%、新城控股+8.76%；

跌幅前三个股分别为万通发展-13.18%、中润资源-9.26%、奥园美谷-9.13%。 

 

图 27：申万板块本周涨跌幅排名 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 28：A 股重点个股本周涨跌幅 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

表 4：A 股本周涨/跌前五 
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1 格力地产 +12.86% 1 万通发展 -13.18% 

2 珠江股份 +11.32% 2 中润资源 -9.26% 

3 新城控股 +8.76% 3 奥园美谷 -9.13% 

4 滨江集团 +7.94% 4 大港股份 -7.46% 

5 德必集团 +7.77% 5 新华联 -7.10% 
 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 29：申万房地产 PE（TTM）和 PB（LF）  图 30：申万房地产相对沪深 300 的 PE（TTM）和 PB（LF） 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

4.1.2. H 股市场 

本周 Wind 香港房地产指数+3.70%，较上周提升 2.33pct，涨幅排序 3/11，领先恒生指数
0.93pct；克而瑞内房股领先指数为 2.39%，较上周提升 0.96pct。H 股涨幅前三个股分别为

远洋集团+17.19%、新城发展+10.95%、时代中国控股+10.00%；跌幅前三个股分别为中梁

控股-13.51%、融信中国-7.88%、弘阳地产-7.32%。 

 

图 31：Wind 香港一级行业指数本周涨跌幅排名 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 32：H 股重点个股本周涨跌幅 
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资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

表 5：H股本周涨/跌前五 

涨幅排名 跌幅排名 

1 远洋集团 +17.19% 1 中梁控股 -13.51% 

2 新城发展 +10.95% 2 融信中国 -7.88% 

3 时代中国控股 +10.00% 3 弘阳地产 -7.32% 

4 宝龙地产 +8.33% 4 富力地产 -6.38% 

5 世茂集团 +8.11% 5 绿地香港 -5.51% 
 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 33：Wind 香港房地产 PE(TTM)和 PB(LF)  图 34：Wind 香港房地产相对恒生指数的 PE(TTM)和 PB(LF) 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

5. 重要公告概览 

表 6：重要公告一览 

公司 公告日期 内容摘要 

绿地控股 2024-07-09 公司预计 2024年上半年实现净利润 2亿-2.5亿元，同比减少 90.4%-92.3%。 

新城控股 2024-07-08 
2024 上半年，公司累计实现合同销售金额约 235.54 亿元，实现合同销售面积约 326.22 万平方米；实现商

业运营总收入为 62.12亿元，同比增长约 19.44%；新开业 6座吾悦广场。 

招商蛇口 2024-07-08 
公司董事会近日收到财务总监、董事会秘书黄均隆先生的书面辞职报告，黄均隆先生因年龄原因申请辞去

财务总监、董事会秘书职务，辞职后在公司担任高级顾问职务。 
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华夏幸福 2024-07-09 公司预计 2024年半年度将出现净利润亏损-50亿元至-45亿元。 

金地集团 2024-07-10 公司预计上半年亏损 30亿元至 36亿元。 

荣盛发展 2024-07-09 公司预计 2024年上半年净利润亏损 2.5亿至 3.75亿元。 

光大嘉宝 2024-07-09 公司 2024年上半年亏损收窄至 2亿元，去年同期为-3.41亿元。 

市北高新 2024-07-09 公司预计 2024年上半年净利亏损 1.3亿元-1.8亿元。 

上实发展 2024-07-09 公司 2024年上半年业绩归母净利润预亏 1.8亿。 

南都物业 2024-07-09 公司预计 2024年上半年净利润为 1500万元-2250万元，同比减少 83.77%-75.65%。 

天地源 2024-07-09 公司 2024年上半年预亏 2280万元到 3420万元。 

  2024-07-10 
公司实际控制人西安高科集团有限公司与西安高科地产有限公司以及高新地产三方签署《股权无偿划转协

议》，高科集团将其所持有的高新地产 100%股权无偿划转至高科地产。 

南山控股 2024-07-09 公司 2024年上半年预亏 0.9亿元至 1.5亿元。 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

6. 风险提示 

1) 行业信用风险蔓延，影响整个地产行业的再融资、销售和竣工预期； 

2) 行业销售下行超预期，带动行业开发投资、新开工、拿地、施工等指标快速下行； 

3) 因城施策力度不及预期。  
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