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城市更新进入规划落地期 房企拿地销售边际改善 
  
 
⚫ 投资要点 

城市更新进入“十五五”规划落地期，成为上周最大政策增量，

短期有望撬动存量资产盘活，利好核心城市与高存地比民营房企的资

产重估与项目周转。国务院印发《城市更新“十五五”规划》，提出改

造 50万套危旧住房、更新 11.5万个老旧小区、改造 4000个城中村、

建设 36.5 万公里地下管网，带动地产与基建协同推进。短期“政策

—交易情绪—指数反弹”机制仍在，持续性取决于后续基本面与项目

落地的跟进。 

⚫ 行业基本面跟踪 

（1）新房成交及库存：上周 30大中城市新房成交面积为 219.56

万方，本年累计新房成交面积为 3419.36 万方，累计同比-7.9%。30

大中城市近四周平均成交面积为186.44万方，同比-1.5%，环比+8.6%。

其中一线城市近四周平均成交面积为 63.88 万方，同比+9.3%，环比

+7.8%，二线城市近四周平均成交面积为 85.42万方，同比+0.1%，环

比+12.9%，三线城市近四周平均成交面积为 37.13万方，同比-18.4%，

环比+1%。上周 14城商品住宅可售面积为 7383.3万方，同比-7.24%，

环比-0.38%，14城去化周期为 19.17个月，其中一线城市去化周期为

13.26个月。 

（2）二手房成交及挂牌：上周 20城二手房成交面积为 269.72万

方，本年累计二手房成交面积为 4893.81 万方，累计同比+2.6%。20

城近四周平均成交面积为 260.92万方，同比+16.8%，环比+6.6%。截

至 2026/5/18全国城市二手房出售挂牌量指数为 1.5，环比-10.2%，

挂牌价指数为 142.91，环比-0.09%。 

（3）土地市场成交：上周 100 大中城市新增供应住宅类土地数

量为 53宗，成交住宅类土地数量为 24宗，新增供应商服类土地数量

为 86宗，成交商服类土地数量为 22宗。近四周 100大中城市平均住

宅类土地成交数量/供应数量为 0.59，平均商服类土地成交数量/供应

数量为 0.55。近四周 100 大中城市成交住宅类土地楼面均价为

9137.75 元/平方米，溢价率为 10.38%，环比+3.02pct，成交商服类

土地楼面均价为 1939.5元/平方米，溢价率为 5.64%，环比+4.12pct。 

⚫ 行情回顾： 

上周 A股申万一级房地产行业指数下跌 1.55%，沪深 300指数上

涨 0.97%，房地产指数跑输沪深 300 指数 2.52pct。上周港股恒生物

业服务及管理指数下跌 3.25%，恒生综合指数下跌 1.72%，物业服务

及管理指数跑输恒生综合指数 1.53pct。 

⚫ 风险提示： 

政策不及预期，行业销售不及预期，收储进度不及预期，市场情

绪极端避险。      
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1 行业基本面跟踪 

1.1 新房成交及库存 

上周 30 大中城市新房成交面积为 219.56 万方，本年累计新房成交面积为

3419.36万方，累计同比-7.9%。30大中城市近四周平均成交面积为 186.44万方，

同比-1.5%，环比+8.6%。其中一线城市近四周平均成交面积为 63.88万方，同比

+9.3%，环比+7.8%，二线城市近四周平均成交面积为 85.42 万方，同比+0.1%，

环比+12.9%，三线城市近四周平均成交面积为 37.13万方，同比-18.4%，环比+1%。 

图表1：30 大中城市新房成交面积及同比 图表2：一线城市新房成交面积及同比 

  

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

注：MA4 为 4 周平均，同比数据为 4 周平均同比 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

注：MA4 为 4 周平均，同比数据为 4 周平均同比。 

图表3：二线城市新房成交面积及同比 图表4：三线城市新房成交面积及同比 

  

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

注：MA4 为 4 周平均，同比数据为 4 周平均同比。 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

注：MA4 为 4 周平均，同比数据为 4 周平均同比 

上周 14城商品住宅可售面积为 7383.3万方，同比-7.24%，环比-0.38%，14

城去化周期为 19.17个月，其中一线城市去化周期为 13.26个月。 
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图表5：重点城市商品住宅可售面积及去化周期 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

注：14 城包括：北京、上海、广州、深圳、杭州、苏州、温州、宁波、福州、厦门、泉州、莆

田、平凉、宝鸡。计算方式说明：若本周无更新可售面积数据，则以前一周数据为准。去化周

期=可售面积/最近 12 个月月均成交量。 

1.2 二手房成交及挂牌 

上周 20 城二手房成交面积为 269.72 万方，本年累计二手房成交面积为

4893.81万方，累计同比+2.6%。20城近四周平均成交面积为 260.92万方，同比

+16.8%，环比+6.6%。 

图表6：重点城市二手房成交面积及同比 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

注：MA4 为 4 周平均，同比数据为 4 周平均同比。20 城包括：北京、上海、深圳、杭州、成

都、苏州、扬州、厦门、东莞、青岛、南宁、大连、佛山、江门、清远、金华、衢州、平凉、

渭南、宿迁。 

截至 2026/5/18全国城市二手房出售挂牌量指数为 1.5，环比-10.2%，挂牌

价指数为 142.91，环比-0.09%。 
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图表7：全国及分线城市二手房出售挂牌量指数 图表8：全国及分线城市二手房出售挂牌价指数 

  

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

注：2015 年 1 月为 100 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

注：2015 年 1 月为 100 

图表9：全国城市分类型二手房出售挂牌量指数 图表10：全国城市分类型二手房出售挂牌价指数 

  

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

注：2015 年 1 月为 100 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

注：2015 年 1 月为 100 

1.3 土地市场成交 

上周 100 大中城市新增供应住宅类土地数量为 53 宗，成交住宅类土地数量

为 24 宗，新增供应商服类土地数量为 86 宗，成交商服类土地数量为 22 宗。近

四周 100大中城市平均住宅类土地成交数量/供应数量为 0.59，平均商服类土地

成交数量/供应数量为 0.55。 

近四周 100 大中城市成交住宅类土地楼面均价为 9137.75 元/平方米，溢价

率为 10.38%，环比+3.02pct，成交商服类土地楼面均价为 1939.5元/平方米，溢

价率为 5.64%，环比+4.12pct。 
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图表11：100 大中城市土地供销比 图表12：100 大中城市成交土地楼面均价及溢价率 

  

资料来源：Wind，中邮证券研究所 资料来源：Wind，中邮证券研究所 

2 行情回顾 

上周 A 股申万一级房地产行业指数下跌 1.55%，沪深 300 指数上涨 0.97%，

房地产指数跑输沪深 300指数 2.52pct。上周港股恒生物业服务及管理指数下跌

3.25%，恒生综合指数下跌 1.72%，物业服务及管理指数跑输恒生综合指数

1.53pct。 

图表13：近一年 A 股房地产指数和沪深 300 走势 图表14：近一年恒生物业服务及管理和恒生综指走势 

  

资料来源：Wind，中邮证券研究所 资料来源：Wind，中邮证券研究所 

从行业排名来看，上周 A股房地产在 31个申万一级行业中排名第 11，港股

地产分类、物业服务及管理在 14个恒生综合行业中分别排名第 13、第 12。 

 

 

 

 

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6/
1
/2
5

6/
1
5/
25

6/
2
9/
25

7/
1
3/
25

7/
2
7/
25

8/
1
0/
25

8/
2
4/
25

9/
7
/2
5

9/
2
1/
25

10
/
5/
25

10
/
19
/2
5

11
/
2/
25

11
/
16
/2
5

11
/
30
/2
5

12
/
14
/2
5

12
/
28
/2
5

1/
1
1/
26

1/
2
5/
26

2/
8
/2
6

2/
2
2/
26

3/
8
/2
6

3/
2
2/
26

4/
5
/2
6

4/
1
9/
26

5/
3
/2
6

5/
1
7/
26

5/
3
1/
26

成交数量/供应数量MA4-住宅类

成交数量/供应数量MA4-商服类

0%

5%

10%

15%

20%

25%

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

5/
3
1/
26

5/
1
7/
26

5/
3
/2
6

4/
1
9/
26

4/
5
/2
6

3/
2
2/
26

3/
8
/2
6

2/
2
2/
26

2/
8
/2
6

1/
2
5/
26

1/
1
1/
26

12
/
28
/2
5

12
/
14
/2
5

11
/
30
/2
5

11
/
16
/2
5

11
/
2/
25

10
/
19
/2
5

10
/
5/
25

9/
2
1/
25

9/
7
/2
5

8/
2
4/
25

8/
1
0/
25

7/
2
7/
25

7/
1
3/
25

6/
2
9/
25

6/
1
5/
25

6/
1
/2
5

成交土地楼面均价MA4-住宅（元/㎡）
成交土地楼面均价MA4-商服（元/㎡）
成交土地溢价率MA4-住宅（%）
成交土地溢价率MA4-商服（%）

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

5
/3

0
/2

5
6
/1

3
/2

5
6
/2

7
/2

5
7
/1

1
/2

5
7
/2

5
/2

5
8
/8

/
25

8
/2

2
/2

5
9
/5

/
25

9
/1

9
/2

5
10
/
3
/2
5

1
0/

1
7/

2
5

1
0/

3
1/

2
5

1
1/

1
4/

2
5

1
1/

2
8/

2
5

1
2/

1
2/

2
5

1
2/

2
6/

2
5

1
/9

/
26

1
/2

3
/2

6
2
/6

/
26

2
/2

0
/2

6
3
/6

/
26

3
/2

0
/2

6
4/
3
/
26

4
/1

7
/2

6
5
/1

/
26

5
/1

5
/2

6
5
/2

9
/2

6

房地产(申万) 沪深300

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

5/
3
0/

2
5

6/
1
2/

2
5

6/
2
5/

2
5

7/
8
/2

5
7/

2
1/

2
5

8/
3
/2

5
8/
1
6/
25

8/
2
9/

2
5

9/
1
1/

2
5

9/
2
4/

2
5

10
/
7/

2
5

10
/
20

/
25

11
/
2/

2
5

11
/
15

/
25

11
/
28

/
25

12
/
11

/
25

12
/
24

/
25

1/
6
/2

6
1/

1
9/

2
6

2/
1
/2

6
2/

1
4/

2
6

2/
2
7/

2
6

3/
1
2/

2
6

3/
2
5/

2
6

4/
7
/2

6
4/

2
0/

2
6

5/
3
/2

6
5/
1
6/
26

5/
2
9/

2
6

恒生物业服务及管理 恒生综合指数



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分      8 

图表15：上周 A 股申万一级行业涨跌幅情况 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

图表16：上周港股恒生综合行业涨跌幅情况 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

上周重点 A股房地产个股涨幅居前的分别为：福星股份（+25.73%）、天健集

团（+16.31%）、金融街（+5.46%），重点港股房地产个股涨幅居前的分别为：建发

国际集团（+5.38%）、中国金茂（+4.19%）、中国海外宏洋（+2.11%），重点物业服

务企业涨幅居前的分别为：万物云（+7.51%）、越秀服务（+5.26%）、特发服务

（+5.02%）。 

图表17：上周 A 股重点房企涨跌幅前 5 位及后 5 位 图表18：上周港股重点房企涨跌幅前 5 位及后 5 位 

  

资料来源：Wind，中邮证券研究所 资料来源：Wind，中邮证券研究所 
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图表19：上周重点物企涨跌幅前 5 位及后 5 位 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

3 风险提示 

政策不及预期，行业销售不及预期，收储进度不及预期，市场情绪极端避险。 
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中邮证券投资评级说明 

投资评级标准 类型 评级 说明 

报告中投资建议的评级标准：
报告发布日后的 6 个月内的相
对市场表现，即报告发布日后
的 6 个月内的公司股价（或行
业指数、可转债价格）的涨跌
幅相对同期相关证券市场基准
指数的涨跌幅。 
市场基准指数的选取：A 股市
场以沪深 300 指数为基准；新
三板市场以三板成指为基准；
可转债市场以中信标普可转债
指数为基准；香港市场以恒生
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准。 
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平，报告结论不受本公司其他部门和人员以及证券发行人、上市公司、基金公司、证券资产管理公司、特定客户等

利益相关方的干涉和影响，特此声明。 

免责声明 

中邮证券有限责任公司（以下简称“中邮证券”）具备经中国证监会批准的开展证券投资咨询业务的资格。 
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本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断。该等意见、评估及预测无需通知即可随时更改。

过往的表现亦不应作为日后表现的预示和担保。在不同时期，中邮证券可能会发出与本报告所载意见、评估及预测

不一致的研究报告。 

中邮证券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

者计划提供投资银行、财务顾问或者其他金融产品等相关服务。  

《证券期货投资者适当性管理办法》于 2017 年 7 月 1 日起正式实施，本报告仅供中邮证券签约客户使用，若您非

中邮证券签约客户，为控制投资风险，请取消接收、订阅或使用本报告中的任何信息。本公司不会因接收人收到、

阅读或关注本报告中的内容而视其为签约客户。  

本报告版权归中邮证券所有，未经书面许可，任何机构或个人不得存在对本报告以任何形式进行翻版、修改、节选、

复制、发布，或对本报告进行改编、汇编等侵犯知识产权的行为，亦不得存在其他有损中邮证券商业性权益的任何
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中邮证券对于本申明具有最终解释权。 
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