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投资摘要： 

市场行情：本周（3.27-3.31）A 股地产指数（申万房地产）涨幅-3.09%（上周 0.26%），A股大盘（中证 A股）涨幅 0.27%（上

周 1.87%）；H 股地产指数（克而瑞内房股领先指数）涨幅-1.85%（上周-0.42%），H 股物业指数（恒生物业服务及管理指数）

涨幅 2.27%（上周-1.41%），H 股大盘（恒生指数）涨幅 2.27%（上周-1.41%）。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、H股物业板块表现强于大盘。 

行业基本面： 

新房销售持续回暖、二手房销售延续热度。从数据来看，28 城商品房累计销售面积（1.1~3.31）同比增长 12.4%，本月至今

（3.1~3.31）同比增长 45.2%；12城二手房成交面积（1.1~3.31）同比增长 47.1%，本月至今（3.1~3.31）同比增长 77.7%。 

土地市场成交溢价率有所提升。从数据来看，100 大中城市本年累计（2022.12.26~2023.4.2）成交土地建面同比下滑 1.2%，

上周累计同比下滑 0.2%；本周 100 大中城市（3.27~4.2 土地成交溢价率为 8.0%，上周为 3.6%；100 大中城市本年累计

（2022.12.26~2023.4.2）土地成交总价同比下滑-3.0%，上周累计同比增长 3.4%。 

内债融资略微下滑，外债余额降幅扩大。从数据来看，境内地产债发行规模（1.1~3.31）累计同比下滑 0.6%，3月至今（3.1~3.31）

同比下滑 2.2%；内地房企海外美元债券余额（截至 3.31）同比去年同期下滑 26.13%，环比上月末下滑 5.84%；内地房企海外

港元债券余额（截至 3.31）同比去年同期下滑 14.61%，环比上月末增长 0.82%。 

投资策略：本周新房及二手房销售进一步回暖，自然资源部发文推动常态化开展二手房“带押过户”。3 月 30日，自然资源部

联合银保监会发文推进“带押过户”，推动住宅类不动产率先实现，并逐步向工业、商业等类型不动产拓展。实现地域范围、

金融机构和不动产类型全覆盖，常态化开展“带押过户”服务。随后，北京正式启动二手房“带押过户”模式。我们认为，“带

押过户”进一步优化了二手房交易流程，对提振市场交易热情有一定积极作用，有助于更好地满足刚性和改善性住房需求。

同时，本周还有多个城市进一步优化住房公积金政策，包括浙江丽水、江西鹰潭、四川遂宁、安徽宣城、福建莆田、贵阳贵

安、甘肃兰州等地都提升了公积金贷款额度。厦门调整了限购限售政策，厦门户籍的单身人士可购买第二套住房，二孩以上

家庭可购买第三套住房。限售政策由之前的取得不动产权证日期之日起 2 年限售改为网签之日起 2 年限售。 

防范化解房企风险与支持改善性住房需求是近一段时间以来房地产供需两端支持政策的主要方向。我们认为，当前供需两端

政策都在确保房地产市场回归平稳发展，政策正在形成合力，销售市场正在走向触底回升。我们推荐具有信用优势的优质央

企、国企以及有望受益于融资端的支持，有效改善资产负债状况的优质民企。优质头部房企将受益于融资政策的支持进一步

优化资产结构，有望抓住行业出清与竞争格局改善的机会在需求回暖之时抢占先机，保利发展、越秀地产、金地集团、碧桂

园、龙湖集团等龙头房企将有望受益。 

风险提示：行业政策落地不及预期的风险、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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1. 市场行情(2022.3.27~2022.3.31) 

1.1 本周 A 股及 H 股地产板块与大盘涨跌幅 

表1：本周 A股地产板块与大盘涨跌幅 

 指数(2023/03/31) 本周涨幅 上周涨幅 近 12 周累计涨幅 

房地产(申万) 2812.0 -3.09% 0.26% -6.11% 

中证 A股 3482.5 0.27% 1.87% 6.58% 

沪深 300 4050.9 0.59% 1.72% 4.63% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

表2：本周 H股地产板块与大盘涨跌幅 

 指数(2023/03/31) 本周涨幅 上周涨幅 近 12 周累计涨幅 

克而瑞内房股领先指数 2243.1 -1.85% -0.42% -17.29% 

恒生物业服务及管理指数 3001.4 2.27% -1.41% -19.54% 

恒生指数 20400.1 2.43% 2.03% -2.82% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

1.2 截至本周 A 股及 H 股地产板块与大盘走势 

图1：截至本周 A 股地产板块与大盘走势 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图2：截至本周 H 股地产、物业板块与恒生指数走势 

 
资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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1.3 截至本周 A 股及 H 股地产板块与大盘累计涨跌幅 

图3：截至本周 A 股地产板块与大盘累计涨跌幅 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图4：截至本周 H 股地产、物业板块与恒生指数累计涨跌幅 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

1.4 本周 A 股及 H 股各板块涨跌幅 

图5：本周 A股各板块周涨跌幅 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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图6：本周 H股各板块周涨跌幅 

 
资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

1.5 本周 A 股及 H 股地产板块公司涨跌幅榜 

图7：本周 A股地产板块公司涨跌幅榜 

    

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图8：本周 H股地产板块公司涨跌幅榜 

      

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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图9：本周 H股物业板块公司涨跌幅榜 

     

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

2. 新房销售(截至 2022.3.31) 

表3：新房成交面积同比 

 28城商品房成交面积 一线城市(4城) 二线城市(10 城) 三四线城市(14 城) 

本年至今累计同比 12.4% 14.1% 8.5% 19.9% 

本月至今累计同比 45.2% 69.8% 34.7% 51.3% 

上月同比 39.0% 20.3% 42.8% 47.9% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

2.1 新房累计成交面积同比 

图10：28 城商品房成交面积日累计值 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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图11：28 城商品房成交面积日累计同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图12：各线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 

2.2 新房月度成交面积同比 

图13：28 城商品房月成交面积同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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图14：各线城市商品房月成交面积同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

3. 二手房销售(截至 2022.3.31) 

表4：二手房成交面积同比 

 12城二手房成交面积 一线城市(2城) 二线城市(6 城) 三四线城市(4城) 

本年至今累计同比 47.1% 29.0% 56.2% 56.0% 

本月至今累计同比 77.7% 44.1% 94.6% 100.2% 

上月同比 115.3% 90.6% 138.6% 104.7% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

3.1 二手房累计成交面积同比 

图15：12 二手房成交面积日累计值 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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图16：12 城二手房成交面积日累计同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图17：各线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 

3.2 二手房月度成交面积同比 

图18：12 城二手房月成交面积同比 

 
资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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图19：各线城市二手房月成交面积同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

4. 土地市场(截至 2022.4.2) 

表5：100 大中城市土地成交与供应 

 100 大中城市 一线城市 二线城市 三线城市 

成交建面:本年累计同比(本周) -1.2% 58.9% 7.7% -8.3% 

成交建面:本年累计同比(上周) -0.2% 67.1% 10.1% -8.3% 

成交土地溢价率(本周) 8.0% 11.3% 8.0% 7.5% 

成交土地溢价率(上周) 3.6% 1.2% 6.3% 2.8% 

成交土地总价:本年累计同比(本周) -3.0% -29.2% 5.3% -2.1% 

成交土地总价:本年累计同比(上周) 3.4% -15.9% 23.3% -5.3% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

4.1 成交土地规划建筑面积同比 

图20：100 大中城市成交土地规划建筑面积周累计值 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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图21：100 大中城市成交土地规划建筑面积周累计同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

4.2 成交土地溢价率 

图22：100 大中城市成交土地楼面均价  

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图23：成交土地溢价率 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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4.3 成交土地总价 

图24：100 大中城市成交土地总价周累计值 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图25：100 大中城市成交土地总价周累计同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

5. 融资情况(截至 2022.3.31) 

表6：内债发行规模同比(截至 2022.3.31） 

 境内地产债 

本年至今发行规模累计同比 -0.6% 

本月至今发行规模累计同比 -2.2% 

上月发行规模同比 16.2% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

表7：内地房企海外债券余额(截至 2022.3.31） 

内地房企海外债券余额 同比去年同期 环比上月末 

亿美元 -26.13% -5.84% 

亿港元 -14.61% 0.82% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 
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5.1 境内地产债发行规模 

图26：境内地产债发行规模日累计值 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图27：境内地产债发行规模日累计同比 

 
资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图28：境内地产债每月发行规模同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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5.2 境外地产债余额 

图29：内地房企海外债券余额  

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图30：内地房企海外债券余额规模同比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

6. 政策要闻(2023.3.27~2023.4.2) 

表8：本周主要地产要闻梳理  

日期 政策主体 政策内容 政策类型 

2023/3/27 浙江丽水 浙江丽水出台楼市新政：自新政发布至今年年底，本市户籍二孩家庭购买新房补

贴 5万元/套，三孩家庭补贴 10 万元/套；首套房公积金贷款最高可贷 100 万元，

二套房最高可贷 80万元；大力推广“带押过户”业务。 

公积金政策&

补贴政策 

2023/3/27 江苏盐城 支持人才或二孩及以上家庭住房消费，购房补贴政策延至 6月 30日；自 2月 28

日起，新发放首套个人住房贷款利率下限由“最低 4.1%”下调至“最低 3.8%”；

购买装配式商品房公积金贷款可上浮 20%；推行不动产“带押过户”。 

房贷政策&补

贴政策 

2023/3/27 江西鹰潭 将住房公积金个人住房贷款存贷比倍数由 13倍调整为 20 倍。今后，将根据个贷

率状况适时调整存贷比倍数并对外公布。 

公积金政策 

2023/3/28 四川遂宁 自 4月 1日起，无房家庭租房提取公积金限额提高至 18000 元/年，生育二孩三

孩家庭提高至 25000 元/年；执行公积金又贷又取，实行房屋套数认贷不认房。 

公积金政策 
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2023/3/28 厦门 厦门房管局相关工作人员证实，近期厦门限购限售政策有所调整，已经开始执行。

其中，厦门户籍的单身人士可购买第二套住房，二孩以上家庭可购买第三套住房。

限售政策由之前的取得不动产权证日期之日起 2 年限售改为网签之日起 2 年限

售。 

限购政策&限

售政策 

2023/3/28 沈阳 沈阳实施首套个人住房贷款利率动态调整机制，将二季度新发放首套住房个人住

房贷款利率下限由 3.9%降至 3.8%。 

房贷政策 

2023/3/28 安徽宣城 外地连续足额缴存 6 个月以上在宣城市购房可在申请公积金贷款；45 周岁以下

购买住房首次或第二次使用公积金贷款的，保底可贷 35 万元。 

公积金政策 

2023/3/30 自 然 资 源

部、银保监

会 

自然资源部联合银保监会发文推进“带押过户”，推动住宅类不动产率先实现，

并逐步向工业、商业等类型不动产拓展。实现地域范围、金融机构和不动产类型

全覆盖，常态化开展“带押过户”服务。 

二手房政策 

2023/3/30 西藏 西藏出台房地产新政，包括优化土地供应、加大公积金支持力度、实施财政补贴、

加大税收支持、加大金融信贷支持等共 22 条政策措施。 

综合政策 

2023/3/30 福建莆田 4 月 1 日起，二孩及以上家庭公积金贷款最高额度在现行基础上上浮 10 万元；

首次申请公积金贷款购买首套房，最低首付款比例为 20%。 

公积金政策 

2023/3/30 湖北襄阳 购买首套新建商品住房，可给予每套最高 2万元的补贴；生育二孩、多孩且未成

年，分别给予每套 2 万元、4万元补贴；人才购房可享受最高 15万元补贴。 

补贴政策 

2023/3/31 北京 北京推行个人二手房交易“带押过户” ，但需同时满足四个条件：一是本市个

人二手房交易；二是买方必须是全款或者办理的是个人住房商贷购房；三是卖方

未结清的贷款必须是商贷，或是已经还清公积金贷款部分的组合贷；四是所交易

的住房在辖内商业银行仅存一次有效抵押。 

二手房政策 

2023/3/31 贵阳贵安 提高双缴存职工家庭购买首套房、多子女家庭购房贷款额度；取消异地缴存职工

公积金贷款的户籍地限制；取消二手房公积金贷款房龄限制；开展建造、翻建、

大修自住住房贷款试点。 

公积金政策 

2023/4/1 甘肃兰州 甘肃省兰州住房公积金管理中心发布消息，兰州公积金中心将于 2023 年 4月 10

日起对住房公积金贷款存贷比（缴存余额系数）进行调整，由原来的 18 倍提高

至 24 倍，缴存时间系数也相应予以调整。调整后，贷款职工特别是新市民、青

年人的实际贷款额度将明显提高。 

公积金政策 

资料来源： iFinD、政府网站、东兴证券研究所 

7. 投资策略 

本周新房及二手房销售进一步回暖，自然资源部发文推动常态化开展二手房“带押过户”。3 月 30 日，自然

资源部联合银保监会发文推进“带押过户”，推动住宅类不动产率先实现，并逐步向工业、商业等类型不动产

拓展。实现地域范围、金融机构和不动产类型全覆盖，常态化开展“带押过户”服务。随后，北京正式启动二

手房“带押过户”模式。我们认为，“带押过户”进一步优化了二手房交易流程，对提振市场交易热情有一定积极

作用，有助于更好地满足刚性和改善性住房需求。同时，本周还有多个城市进一步优化住房公积金政策，包

括浙江丽水、江西鹰潭、四川遂宁、安徽宣城、福建莆田、贵阳贵安、甘肃兰州等地都提升了公积金贷款额

度。厦门调整了限购限售政策，厦门户籍的单身人士可购买第二套住房，二孩以上家庭可购买第三套住房。

限售政策由之前的取得不动产权证日期之日起 2 年限售改为网签之日起 2 年限售。 

防范化解房企风险与支持改善性住房需求是近一段时间以来房地产供需两端支持政策的主要方向。我们认为，
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当前供需两端政策都在确保房地产市场回归平稳发展，政策正在形成合力，销售市场正在走向触底回升。我

们推荐具有信用优势的优质央企、国企以及有望受益于融资端的支持，有效改善资产负债状况的优质民企。

优质头部房企将受益于融资政策的支持进一步优化资产结构，有望抓住行业出清与竞争格局改善的机会在需

求回暖之时抢占先机，保利发展、越秀地产、金地集团、碧桂园、龙湖集团等龙头房企将有望受益。 

8. 风险提示 

行业政策落地不及预期的风险、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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