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强于大市 重点房企如何稳定业绩？ 

行业基本情况 
⚫ 专题视点 

重点房企如何稳定业绩？房企中报业绩分化较大，重点房企业绩保

持稳健，我们观察主要原因包括：1）加快结算整体速度，提升营业收

入，在交付遇到困难的行业背景下彰显优势；2）加快高毛利项目结

算，提高毛利率，表明前期拿地质量较高；3）严格控制期间费用率，

部分房企薪酬支出下降，表明公司向管理要红利取得明显成效；4）投

资收益提升，来源可能包括权益法核算的长期股权投资；5）其他原

因，包括少数股东损益占比下降、土地增值税下降等，根本原因可能包

括联合营项目占比下降、低毛利率项目占比上升等。投资建议：政策宽

松持续，保交楼等政策推进或将重塑居民对楼市的信心，地产基本面有

望见底，建议关注高信用房企及代建企业，包括保利发展（推荐）、滨

江集团（推荐）、新城控股（推荐）等。 

⚫ 资本市场 

本周地产：A股与港股跑赢/跑赢大盘，信用债发行和净融资额环比

下降/上升，信用利差走阔。本周 A股房地产和港股地产建筑板块涨跌幅

分别为 1.19%和-2.78%，分别跑赢大盘 3.24pcts/跑赢大盘 0.77pcts。

本周地产信用债发行 64.45 亿元，净融资额-130.43 亿元。截至 2022 年

9 月 2 日，地产信用债累计发行 3901.77 亿元，同比下降 24.90%，净融

资额-244.34亿元，去年同期为-584.18亿元。本周地产债信用利差环比

走阔 5.73BP。 

⚫ 楼市动态 

本周新房和二手房成交面积环比 6.3%/-6.4%，库存环比-0.2%，去

化同比 29.4%。新房端，本周 48 城住宅成交面积环比 6.3%，累计同比-

36.5%。二手房端，13 城成交面积环比-6.4%，同比 8.3%，累计同比-

22.5%。库存端，16 城库存环比-0.2%，同比 9.6%。去化端，16 城去化

48.3 周，同比 29.4%。成交均价端，一线 1 城环比 7.4%，同比 26.0%，

三四线 10 城环比 7.7%，同比-5.7%。 

⚫ 土地市场 

本周百城土地供应建面环比上升，成交建面环比下降，溢价率环比

下降。本周百城供应和成交建面环比 17.03%/-23.84%，溢价率 1.21%，

一线供应和成交建面环比 11.24%/-5.55%，溢价率 0.00%，二线供应和成

交建面环比 7.41%/-24.28%，溢价率 0.95%,三四线供应和成交建面环比

22.40%/-24.88%，溢价率 1.55%。 

⚫ 风险提示 

政策施行效果不及预期、疫情恶化。 

收盘点位 3821.39 

52 周最高 4620.02 
52 周最低 3402.86 

行业相对指数表现（相对值，%） 

 
资料来源：Wind，中邮证券研究所 

研究所 

分析师：刘清海 

SAC 登记编号： S1340522080002 
Email：liuqinghai@cnpsec.com 
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1.专题视点：重点房企如何稳定业绩？ 

重点房企如何稳定业绩？房企中报业绩分化较大，重点房企业绩保持稳健，我们观察主

要原因包括：1）加快结算整体速度，提升营业收入，在交付遇到困难的行业背景下彰显优势；

2）加快高毛利项目结算，提高毛利率，表明前期拿地质量较高；3）严格控制期间费用率，

部分房企薪酬支出下降，表明公司向管理要红利取得明显成效；4）投资收益提升，来源可能

包括权益法核算的长期股权投资；5）其他原因，包括少数股东损益占比下降、土地增值税下

降等，根本原因可能包括联合营项目占比下降、低毛利率项目占比上升等。投资建议：政策

宽松持续，保交楼等政策推进或将重塑居民对楼市的信心，地产基本面有望见底，建议关注

高信用房企及代建企业，包括保利发展（推荐）、滨江集团（推荐）、新城控股（推荐）等。 

1.1 万科 A：加快结算进度，严控期间费用率 

万科上半年业绩实现两位数增长，正向贡献因素包括收入上升、期间费用率下降等。公

司上半年归母净利润同比上升 10.64%，业绩同比实现两位 数增长。公司业绩增长的正向因

素包括：1）结算速度加快，营业收入 同比上升 23.82%；2）三项费用率均有所下降，销售

费用率、管理费 用率和财务费用率分别同比下降 0.24、0.63 和 0.94 个百分点，总计下 

降 1.81 个百分点；3）土地增值税与营业收入的比例由去年同期的 3.99%下降至 3.30%；4）

实际所得税税率由去年同期的 26.75%下降至 25.78%。 

图表 1 万科 A 2022 上半年营业收入同比增长 23.82% 图表 2 万科 A 2022 上半年归母净利润同比增长 10.64% 

  

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 
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图表 3 万科 A 2022 上半年毛利率为 20.46%，三费率为 4.9% 图表 4 万科 A 2022 上半年三项费用率均同比下降 

 
 

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 

 

图表 5 万科 A 2022 上半年土地增值税/营业收入比例同比下降 图表 6 万科 A 2022 上半年实际所得税税率同比下降 

  

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 

 

1.2 保利发展：加快结算进度，控制薪酬支出，土增税下降 

保利发展上半年业绩平稳增长，毛利率下降但收入提升较快。公司上半年归母净利润同

比上升 5.11%，业绩实现平稳增长。公司报告期内业绩提升的正向因素主要包括：1）营业收

入同比增长约 23.13%，2）土地增值税从去年同期的 45.35亿元下降至 36.64亿元，3）薪酬支

出下降，由去年同期的 16.89亿元下降至 15.00亿元，导致管理费用减少。公司业绩的拖累项

主要是毛利率下降，上半年毛利率为 25.55%，同比下降 6.95个百分点，与行业下行趋势一致。 
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图表 7 保利发展 2022 上半年营业收入同比增长 23.13% 图表 8 保利发展 2022 上半年归母净利润同比增长 5.11% 

  

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 

 

图表 9 保利发展 2022 上半年毛利率为 25.55%，三费率为 6.17% 图表 10 保利发展 2022 上半年管理费用同比下降 

  

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 

 

图表 11 保利发展 2022 上半年土地增值税同比下降 图表 12 保利发展 2022 上半年少数股东损益占比同比下降 

  

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 
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1.3 金地集团：加快高毛利项目结算 

金地集团上半年毛利率同比提升，业绩小幅增长。公司上半年归母净利润同比上升

7.68%，实现小幅增长。公司业绩提升的正向因素主要是综合毛利率提升，房地产业务毛

利率同比上升了6.93个百分点。此外，公司业绩也受到了以下因素的拖累：1）营业总收入

同比下降 17.98%，2）土增税同比由 6.16 亿提升至 11.16 亿，3）少数股东损益占比同比由

37.06%提升至 41.96%，4）财务费用率同比由 0.94%提升至 1.75%。从以上分析来看，公司

2022年上半年加快了高毛利项目的结算，导致毛利率、土增税、净利润上升。 

图表 13 金地集团 2022 上半年营业收入同比下降 17.98% 图表 14 金地集团 2022 上半年归母净利润同比增长 7.68% 

  

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 

 

图表 15 金地集团 2022 上半年毛利率同比提升 图表 16 金地集团 2022 上半年财务费用率同比上升 

  

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 
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图表 17 金地集团 2022 上半年土地增值税同比上升 图表 18 金地集团 2022 上半年少数股东损益占比同比提升 

  

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 

 

1.4 滨江集团：投资收益提升、少数股东损益占比下降 

滨江集团上半年业绩保持平稳，主要原因包括投资收益上升、少数股东损益占比下降

等。公司上半年归母净利润同比上升 1.34%，在营业收入大幅下降的条件下，业绩实现小

幅增长。公司报告期内业绩提升的正向因素主要包括：1）投资收益由去年同期的 5901 万

元大幅上升至9.04亿元，具体来源为权益法核算的长期股权投资收益；2）少数股东损益占

比由去年同期的 35.73%下降至 20.00%；3）实际所得税率由去年同期的 28.79%下降至

18.47%。 

图表 19 滨江集团 2022 上半年营业收入同比下降 44.86% 图表 20 滨江集团 2022 上半年归母净利润同比增长 1.34% 

  

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 
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图表 21 滨江集团 2022 上半年毛利率为 20.98%，三费率为 8.45% 图表 22 滨江集团 2022 上半年投资净收益为 9.04 亿元 

  

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 

 

图表 23 滨江集团 2022 上半年少数股东损益占比为 20.00% 图表 24 滨江集团 2022 上半年实际所得税税率为 18.47%。 

  

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 
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图表 25 华发股份 2022 上半年营业收入同比增长 20.37% 图表 26 华发股份 2022 上半年归母净利润同比增长 9.44% 

  

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 

 

图表 27 华发股份 2022 上半年毛利率为 21.42%，三费率为 7.13% 图表 28 华发股份 2022 上半年销售、管理费用率同比下降 

  

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 

 

图表 29 华发股份 2022 上半年土地增值税同比下降 图表 30 华发股份 2022 上半年少数股东损益占比同比下降 

  

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 
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上半年归母净利润同比下降 1.43%，仅小幅下降，业绩相对平稳。实际上，公司上半年营

业收入、营业利润、利润总额均同比实现小幅正增长（分别同比上升 6.66%、1.24%和

0.95%），不过由于实际所得税税率同比上升，导致净利润、归母净利润同比小幅下降。公

司建筑施工业务项目资源丰富，地产业务可结算资源充足，城市服务业务稳健增长，未来

业绩成长具备支撑。 

图表 31 天健集团 2022 上半年营业收入同比增长 6.66% 图表 32 天健集团 2022 上半年归母净利润同比下降 1.43% 

  

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 

 

图表 33 天健集团 2022 上半年营业利润同比增长 1.24% 图表 34 天健集团 2022 上半年利润总额同比增长 0.95% 

  

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 
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图表 35 天健集团 2022 上半年实际所得税税率为 29.99%。 图表 36 天健集团 2022 上半年毛利率为 33.11% 

  

数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，公司公告，中邮证券研究所整理 

1.7 投资建议 

投资建议：关注高信用房企及代建企业。前期稳楼市政策主要是因城施策解除楼市限制

政策，目前政策开始着手稳定示范房企发债、加大货币政策对楼市的支持，随着稳楼市政策

逐步打开空间，楼市有望逐步探底。地产股超额收益需满足三要素共振：资本市场、政策、

基本面。目前市场对于房地产板块主要担心不在于政策是否继续宽松，而是政策宽松能否传

导到楼市基本面的改善。我们预计地产政策宽松持续，随着保交楼等政策推进，重塑居民对

于房地产市场的信心，地产基本面有望见底，建议关注高信用房企及代建企业，包括保利发

展（推荐）、滨江集团（推荐）、新城控股（推荐）等。 
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2.资本市场 

本周地产：A 股与港股跑赢/跑赢大盘，信用债发行和净融资额环比下降/上升，信用利

差走阔。本周 A 股房地产和港股地产建筑板块涨跌幅分别为 1.19%和-2.78%，分别跑赢大盘

3.24pcts/跑赢大盘 0.77pcts。本周地产信用债发行 64.45 亿元，净融资额-130.43 亿元。截

至 2022年 9月 2日，地产信用债累计发行 3901.77亿元，同比下降 24.90%，净融资额-244.34

亿元，去年同期为-584.18 亿元。本周地产债信用利差环比走阔 5.73BP。 

 

2.1 地产 A 股 

本周 A 股房地产板块跑赢大盘（沪深 300）。 

本周 A股房地产板块涨跌幅为 1.19%，跑赢大盘 3.24个百分点，涨跌幅在 32个行业板块

中由高到低排名为第 4 名。本周领涨板块主要包括家用装饰及休闲、家电制造、保险、房地

产、传媒互联网，领跌板块主要包括电新、汽车、金属材料及矿业、煤炭、机械设备。 

图表 37 A 股各行业涨跌幅（08/29-09/02） 
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数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

注：上述板块为长江一级行业指数 

近一个季度及近一个月，房地产板块均跑赢大盘。 

近一个季度，A 股房地产板块涨跌幅为 2.94%，同期沪深 300 涨跌幅为-1.61%，房地产板

块跑赢大盘（沪深 300）。近一个月，A股房地产板块涨跌幅为 4.59%，同期沪深 300涨跌幅为

-2.03%，房地产板块跑赢大盘（沪深 300）。 
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图表 38 房地产行业指数近 1 个季度表现 图表 39 房地产行业指数近 1 个月表现 
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数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

本周地产 A 股中：涨幅靠前的主要是京投发展（28.24%）、粤宏远 A（18.41%）、空港股

份（15.41%）、京能置业（13.37%）、全新好（13.29%），跌幅靠前的主要是深赛格（-7.53%）、

广汇物流（-6.64%）、西藏城投（-6.24%）、爱旭股份（-5.80%）、浦东金桥（-4.72%）。 

 

图表 40 主要地产 A 股涨跌幅（08/29-09/02） 图表 41 地产 A 股涨幅与跌幅前 5（08/29-09/02） 
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数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

2.2 地产港股 

本周港股地产建筑板块跑赢大盘（恒生指数）。 

本周港股地产建筑板块涨跌幅为-2.78%，跑赢大盘 0.77 个百分点，涨跌幅在 12 个行业

板块中由高到低排名为第 5 名。本周领涨板块主要包括资讯科技业、电讯业、能源业，领跌

板块主要包括原材料业、工业、可选消费。 
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图表 42 港股各行业涨跌幅（08/29-09/02） 
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数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

本周地产港股中：涨幅靠前的主要是朗诗绿色生活（13.97%）、保利物业（9.21%）、中海

物业（6.15%）、大悦城地产（5.77%）、荣万家（5.69%），跌幅靠前的主要是鑫苑服务（-

62.23%）、旭辉控股集团（-27.41%）、（-19.41%）、碧桂园（-17.49%）、融创服务（-16.97%）。 

图表 43 主要地产港股涨跌幅（08/29-09/02） 图表 44 地产港股涨幅与跌幅前 5（08/29-09/02） 
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数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

2.3 地产信用债 

一级市场方面，本周地产信用债发行金额环比下降，净融资金额环比上升。 

本周地产债信用债新发行金额合计64.45亿元，到期金额194.88亿元，净融资额-130.43

亿元。截至 2022年 9月 2日，地产信用债累计总发行金额为 3901.77亿元，同比下降 24.90%，

到期金额 4146.12 亿元，同比增长下降 28.26%，净融资规模为-244.34 亿元，去年同期为-

584.18 亿元。 
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图表 45 房地产行业信用债发行与到期额（08/27-09/02）（单位：亿元） 

类型 本周 今年累计 今年周均 相比去年周均 本周环比 
累计同比 

(去年同期) 

发行额 64.45  3901.77  111.48  -36.97  -40.27% -24.90% 

到期额 194.88  4146.12  118.46  -46.68  28.88% -28.26% 

净融资额 -130.43  -244.34  -6.98  9.71  201.16% 
去年同期 

-584.18 

数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

具体来看，债券发行方面，发行主体包括美的置业集团有限公司、建发房地产集团上海

有限公司、西藏城市发展投资股份有限公司、北京首都开发股份有限公司、保利发展控股集

团股份有限公司等。债券偿还方面，主体包括北京居业房地产咨询有限公司、仁恒发展(天津)

有限公司、北京怡城置业有限公司、广东多丰投资发展有限公司、招商局蛇口工业区控股股

份有限公司等。 

图表 46 房地产行业信用债发行明细（08/27-09/02） 

证券简称 代码 发行人 发行起始日 到期日 发行额(亿) 发行利率% 

22美的置业

MTN003 
q22090101.IB 

美的置业集团有限

公司 
2022/09/02 2025/09/07 3.00  0.00  

悦享 01次 180485.SH 
建发房地产集团上

海有限公司 
2022/09/02 2040/08/31 0.01  0.00  

悦享 01优 180484.SH 
建发房地产集团上

海有限公司 
2022/09/02 2040/08/31 10.44  3.45  

22藏城发 137747.SH 
西藏城市发展投资

股份有限公司 
2022/09/02 2027/09/07 6.00  0.00  

22首股 04 137728.SH 
北京首都开发股份

有限公司 
2022/09/02 2027/09/05 30.00  0.00  

22美的置业

MTN002 
102282011.IB 

美的置业集团有限

公司 
2022/08/30 2026/09/01 10.00  4.80  

22保利发展

MTN005(绿色) 
102281993.IB 

保利发展控股集团

股份有限公司 
2022/08/29 2025/08/31 5.00  2.75  

数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

 

图表 47 房地产行业信用债偿还明细（08/27-09/02） 

证券简

称 
代码 偿还日 

偿还量

(亿元) 
偿还类型 发行起始日 发行利率% 

Wind 债券类型

(二级) 

PR金辉 A 193329.SH 2022/08/31 0.13  本金提前兑付 2021/09/16 4.75  证监会主管 ABS 

PR21仁优 189995.SH 2022/08/29 0.01  本金提前兑付 2021/08/27 4.10  证监会主管 ABS 

棠瑾次 189431.SH 2022/08/29 0.50  到期 2021/06/15 0.00  证监会主管 ABS 

PR瑾 A3 189430.SH 2022/08/29 2.73  到期 2021/06/15 3.68  证监会主管 ABS 

PR瑾 A2 189429.SH 2022/08/29 3.19  到期 2021/06/15 3.69  证监会主管 ABS 

PR瑾 A1 189428.SH 2022/08/29 3.19  到期 2021/06/15 3.67  证监会主管 ABS 

PR置 1优 189385.SH 2022/08/29 0.10  本金提前兑付 2021/05/28 4.50  证监会主管 ABS 
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20招蛇次 137423.SZ 2022/09/01 20.50  到期 2020/12/02 0.00  证监会主管 ABS 

20招蛇 B 137422.SZ 2022/09/01 3.00  到期 2020/12/02 5.20  证监会主管 ABS 

20招蛇 A 137421.SZ 2022/09/01 18.00  到期 2020/12/02 4.60  证监会主管 ABS 

20世茂 G3 175077.SH 2022/09/01 5.00  到期 2020/08/28 3.99  一般公司债 

20金科地产

MTN001 
102001441.IB 2022/08/30 1.00  本金提前兑付 2020/07/28 5.58  一般中期票据 

20禹洲 01 167312.SH 2022/08/30 0.75  本金提前兑付 2020/07/22 6.50  私募债 

20金科 03 149129.SZ 2022/08/29 0.63  本金提前兑付 2020/05/26 5.00  一般公司债 

19电建地产

MTN001 
101901193.IB 2022/09/02 10.00  到期 2019/08/29 4.00  一般中期票据 

19首股 02 162068.SH 2022/08/29 16.80  到期 2019/08/28 4.14  私募债 

PR银河 01 159573.SH 2022/08/30 0.16  本金提前兑付 2019/08/28 7.50  证监会主管 ABS 

19华控 04 162031.SH 2022/08/29 19.00  到期 2019/08/27 7.80  私募债 

19金茂 02 155646.SH 2022/08/29 20.00  到期 2019/08/26 3.65  一般公司债 

19美置 04 155595.SH 2022/09/02 2.00  到期 2019/08/01 5.70  一般公司债 

18慕盛 B 119453.SZ 2022/09/02 0.19  本金提前兑付 2018/09/07 9.00  证监会主管 ABS 

16穗建 03 136678.SH 2022/08/29 25.00  到期 2016/08/26 2.97  一般公司债 

15金街 03 112277.SZ 2022/08/31 1.01  到期 2015/08/28 4.24  一般公司债 

数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

二级市场方面，本周房地产行业信用利差走阔 5.73BP。 

截至 2022 年 9 月 2 日，房地产信用债的信用利差中位数由上周同期 2022 年 8 月 26 日的

56.20BP 走阔至 61.94BP。 

图表 48 房地产行业信用债信用利差走势图 
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异常波动方面，本周共有 20 只房地产信用债成交价涨跌幅超过 10%。2022 年 8 月 26 日

至 2022年 9月 2日，成交价涨跌幅超过 10%的信用债包括 21远洋 01、20金科 03、22远洋控



    

请务必阅读正文之后的免责条款部分      20 

股 PPN001、20 绿城房产 MTN001B、18 远洋 01、21 金地 MTN005、21 远洋控股 PPN002、21 远

洋控股 PPN001、H20 阳优、16 龙湖 04等。 

图表 49 房地产行业信用债异常波动明细（日涨跌幅超过 10%）（08/27-09/02） 

债券名

称 
代码 发行人 交易日 价差幅度(%) YTM 偏离 bp 最新主体评级 

21远洋 01 188102.SH 
远洋控股集团(中

国)有限公司 
2022/08/29 -15.56  682.27  AAA 

20金科 03 149129.SZ 
金科地产集团股份

有限公司 
2022/08/29 -46.52  3117.87  AAA 

22远洋控股

PPN001 
032200147.IB 

远洋控股集团(中

国)有限公司 
2022/08/29 -40.00  2442.01  AAA 

20绿城房产

MTN001B 
102000193.IB 

绿城房地产集团有

限公司 
2022/08/29 -21.11  1052.92  AAA 

18远洋 01 143666.SH 
远洋控股集团(中

国)有限公司 
2022/08/29 -19.28  4519.50  AAA 

21金地

MTN005 
102101091.IB 

金地(集团)股份有

限公司 
2022/08/29 -36.05  3096.36  AAA 

21远洋控股

PPN002 
032100239.IB 

远洋控股集团(中

国)有限公司 
2022/08/30 -25.76  6035.03  AAA 

21远洋控股

PPN001 
032100083.IB 

远洋控股集团(中

国)有限公司 
2022/08/30 -20.00  2407.37  AAA 

H20阳优 137364.SZ 
中山证券有限责任

公司 
2022/08/31 -28.98  91664.34    

16龙湖 04 136260.SH 
重庆龙湖企业拓展

有限公司 
2022/08/31 -25.11  949.89  AAA 

21金地 03 175945.SH 
金地(集团)股份有

限公司 
2022/08/31 -11.77  438.44  AAA 

21碧地 02 149509.SZ 
碧桂园地产集团有

限公司 
2022/09/01 -17.42  686.29  AAA 

15合景 02 136102.SH 
广州合景控股集团

有限公司 
2022/09/01 -10.00  7026.84  AA+ 

20绿城房产

MTN003 
102000868.IB 

绿城房地产集团有

限公司 
2022/09/01 -10.20  111.58  AAA 

21碧地 03 149632.SZ 
碧桂园地产集团有

限公司 
2022/09/01 -23.71  1187.46  AAA 

20中骏 03 149267.SZ 
厦门中骏集团有限

公司 
2022/09/01 -11.71  475.02  AA+ 

20世茂 02 163346.SH 
上海世茂建设有限

公司 
2022/09/01 -34.23  3291.29  AA+ 

21碧地 02 149509.SZ 
碧桂园地产集团有

限公司 
2022/09/02 -10.01  398.75  AAA 

21绿城房产

MTN001 
102102091.IB 

绿城房地产集团有

限公司 
2022/09/02 -17.18  968.26  AAA 

21融创 03 149436.SZ 
融创房地产集团有

限公司 
2022/09/02 -19.95  1966.00  AAA 

数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 
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3.楼市动态 

本周新房和二手房成交面积环比 6.3%/-6.4%，库存环比-0.2%，去化同比 29.4%。新房

端，本周 48 城住宅成交面积环比 6.3%，累计同比-36.5%。二手房端，13 城成交面积环比-

6.4%，同比 8.3%，累计同比-22.5%。库存端，16 城库存环比-0.2%，同比 9.6%。去化端，16

城去化 48.3周，同比 29.4%。成交均价端，一线 1城环比 7.4%，同比 26.0%，三四线 10城环

比 7.7%，同比-5.7%。 

3.1 成交概览 

新房端，本周（2022 年 8 月 25 日-2022 年 8 月 31 日，本章“楼市动态”下同）我们覆

盖的 48 城住宅成交 415.3 万㎡，环比上升 6.3%，累计同比下降 36.5%。其中，一/二/三四线

城市环比下降 13.3%、上升 31.9%、下降 27.3%，累计同比下降 31.8%、下降 32.8%、下降

47.5%。二手房端，13 城成交 113.9 万㎡，环比下降 6.4%，同比上升 8.3%，累计同比下降

22.5%。 

（1）新房：本周一、二、三四线城市成交面积环比分别下降、上升、下降。 

本周我们覆盖的 48个城市新建商品住宅共计成交 415.3万㎡，环比上升 6.3%。其中，一

线城市环比下降 13.3%，二线城市环比上升 31.9%，三四线城市环比下降 27.3%。一线、二线、

三四线城市累计成交量与去年同期相比分别下降 31.8%、下降 32.8%、下降 47.5%，全部城市

累计成交量与去年同期相比下降了 36.5%。 

 

图表 50 一线城市新房成交面积累计同比下降 31.8% 图表 51 二线城市新房成交面积累计同比下降 32.8% 
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数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 
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图表 52 三四线城市新房成交面积累计同比下降 47.5% 图表 53 全部城市新房成交面积累计同比下降 36.5% 
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数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

 

图表 54 主要城市成交信息一览表（万㎡） 

城市 
本周 

成交 

本周成 

交环比 

今年累 

计成交 

累计成 

交同比 

去年周 

均成交 

今年周 

均成交 

周均成 

交同比 
备注 

北京 13.4  -27.4% 484.8  -33.7% 20.1  13.9  -30.9% 商品住宅 

上海 31.7  -27.2% 861.4  -27.2% 32.4  24.6  -24.0% 商品住宅 

广州 21.2  31.4% 563.4  -36.8% 24.2  16.6  -31.5% 商品住宅 

深圳 4.8  22.5% 240.8  -30.8% 9.5  6.9  -27.6% 商品住宅 

一线合计 71.1  -13.3% 2150.4  -31.8% 86.2  61.9  -28.1%   

杭州 31.6  154.7% 554.6  -34.8% 25.0  16.4  -34.2% 商品住宅 

南京 13.0  24.0% 596.7  -35.6% 24.1  17.7  -26.8% 商品住宅 

武汉 28.0  12.0% 904.4  -48.2% 48.2  25.8  -46.4% 商品住宅 

成都 42.9  26.7% 1354.1  -15.2% 44.7  38.7  -13.5% 商品住宅 

青岛 35.0  96.8% 957.2  -11.5% 29.1  27.3  -6.1% 商品住宅 

苏州 15.6  38.5% 629.8  -22.2% 21.0  18.0  -14.3% 商品住宅 

福州 4.0  10.6% 155.9  -57.2% 9.2  4.5  -51.3% 商品住宅 

厦门 5.7  88.3% 116.0  -53.3% 10.2  5.6  -45.8% 商品住宅 

无锡 6.4  -4.6% 188.4  -53.2% 11.6  6.5  -44.4% 商品住宅 

南宁 11.7  3.9% 489.6  -32.7% 19.7  14.0  -28.8% 商品房 

济南 18.7  12.4% 575.5  -33.7% 24.1  17.1  -29.3% 商品住宅 

佛山 28.6  9.4% 953.2  -22.4% 35.1  27.2  -22.4% 商品房 

温州 8.1  33.4% 367.4  -45.7% 18.8  10.5  -44.1% 商品住宅 

宁波 17.4  84.5% 279.6  -50.5% 14.2  8.0  -43.9% 商品住宅 

二线合计 266.7  31.9% 8122.4  -32.8% 335.0  237.2  -29.2%   

惠州 3.0  9.0% 84.9  -54.5% 4.8  2.5  -47.4% 商品住宅 

韶关 2.7  39.8% 66.0  -25.3% 2.6  2.0  -24.1% 商品住宅 

江阴 3.9  92.7% 75.5  -59.2% 5.6  2.4  -57.0% 商品房 

嘉兴 2.4  27.2% 80.4  -30.4% 3.3  2.5  -24.9% 商品住宅 

金华 2.8  109.7% 126.2  -34.2% 4.6  3.6  -20.8% 商品房 

泉州 0.2    28.8  -61.6% 1.8  1.1  -40.5% 商品房 

连云港 3.8  -42.6% 294.6  -50.8% 15.1  8.4  -44.2% 商品房 
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柳州 8.3  28.2% 247.1  -29.1% 10.3  7.1  -31.4% 商品房 

绍兴 1.8  -46.1% 59.2  -58.1% 4.2  1.8  -57.3% 商品房 

镇江 5.8  -32.5% 336.0  -27.8% 13.1  9.6  -27.0% 商品房 

常德 2.7  9.0% 94.2  -42.4% 4.5  2.7  -39.9% 商品住宅 

江门 3.1  37.9% 104.1  -3.9% 2.7  3.0  9.5% 商品住宅 

莆田 0.8  14.4% 45.4  -68.5% 3.5  2.4  -30.9% 商品住宅 

泰安 2.8  -14.8% 110.8  -37.4% 4.6  3.2  -31.5% 商品住宅 

芜湖 2.9  -44.8% 196.6  -61.2% 12.0  5.6  -53.3% 商品住宅 

盐城 1.3  12.9% 60.1  -69.6% 6.1  2.1  -66.1% 商品住宅 

宝鸡 3.4  -33.1% 159.7  -38.5% 7.2  4.9  -31.2% 商品住宅 

舟山 2.2  -4.8% 79.8  -16.0% 2.5  2.3  -9.2% 商品房 

东营 4.3  43.6% 92.3  -50.5% 4.8  2.6  -44.6% 商品住宅 

池州 1.2  210.9% 31.9  -51.3% 1.8  1.0  -45.1% 商品房 

海门 0.3  -52.8% 27.8  -38.9% 1.3  0.8  -37.5% 商品住宅 

宿州 1.2  -6.7% 62.8  -66.9% 5.1  2.1  -58.3% 商品住宅 

焦作 3.0  -3.0% 33.3  91.5% 1.5  1.5  2.8% 商品住宅 

六盘水 1.4  52.6% 32.3  -38.1% 1.3  0.9  -30.0% 商品住宅 

娄底 1.2  -2.0% 75.6  -25.6% 3.3  2.2  -35.5% 商品房 

衢州 4.6  260.1% 29.0  -52.6% 2.2  1.1  -49.3% 商品住宅 

荆门 0.8  -10.5% 53.9  -22.2% 2.3  1.8  -21.6% 商品住宅 

云浮 0.5  7.2% 32.7  -16.7% 1.1  0.9  -12.0% 商品住宅 

南平 0.7  42.9% 20.5  -2.6% 0.7  0.6  -13.6% 商品住宅 

吉安 4.5  85.4% 78.0  -43.4% 3.9  2.5  -35.6% 商品房 

三四线合计 77.5  -27.3% 2819.2  -47.5% 137.5  85.1  -38.1%   

总计 415.3  6.3% 13092.0  -36.5% 558.7  384.2  -31.2%   

资料来源：Wind，中邮证券研究所整理 

（2）二手房：本周二手房成交面积环比下降。 

本周我们覆盖的 13个城市二手商品住宅共计成交 113.9万㎡，环比下降 6.4%，同比上升

8.3%。今年以来累计成交 3618.0 万㎡，与去年同期相比下降 22.5%。 

图表 55 主要城市二手房成交信息一览表（万㎡） 

  本周成交 环比 
去年同 

期成交 
同比 

今年累 

计成交 

去年累 

计成交 

累计成 

交同比 

北京 33.1  21.2% 34.0  -2.6% 868.4  1315.8  -34.0% 

深圳 3.7  -16.6% 3.7  -0.9% 134.3  285.3  -52.9% 

杭州 5.5  -5.4% 4.1  32.1% 200.2  407.5  -50.9% 

南京 14.4  -3.2% 21.3  -32.3% 411.5  672.8  -38.8% 

成都 27.7  -14.7% 6.5  325.5% 964.1  266.8  261.4% 

青岛 9.0  -12.1% 4.7  93.9% 216.7  405.2  -46.5% 

苏州 7.6  -37.7% 8.9  -14.9% 342.3  488.1  -29.9% 

厦门 4.2  9.0% 4.8  -13.6% 158.1  299.8  -47.3% 

南宁 2.8  -24.0% 2.8  2.3% 105.9  117.5  -9.9% 

金华 1.9  3.4% 9.8  -81.0% 99.5  225.7  -55.9% 

江门 1.4  -8.2% 1.6  -13.2% 42.8  60.4  -29.2% 
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池州 0.9  -22.5% 1.2  -21.2% 34.6  53.9  -35.9% 

衢州 1.8  -23.4% 1.9  -4.4% 39.7  69.4  -42.8% 

总计 113.9  -6.4% 105.2  8.3% 3618.0  4668.2  -22.5% 

资料来源：Wind，中邮证券研究所整理 

3.2 库存去化 

（1）库存：本周库存环比下降 0.2%。 

本周我们覆盖的 16 个城市商品住宅库存共计 9578.3 万㎡，环比下降 0.2%，同比上升

9.6%。其中：一线城市库存 3260.8 万㎡，环比上升 3.2%，同比上升 20.5%；二线城市库存

5389.9万㎡，环比下降 1.3%，同比上升 5.8%；三四线城市库存 927.6万㎡，环比上升 0.2%，

同比下降 1.1%。 

（2）去化：本周去化周期环比下降 2.1%。 

本周我们覆盖的 16个城市商品住宅去化周期为 48.3周，环比下降 2.1%，同比上升 29.4%。

其中：一线城市去化周期 40.2周，环比上升 1.2%，同比上升 27.2%；二线城市去化周期 50.3

周，环比下降 4.3%，同比上升 29.9%；三四线城市去化周期 94.7周，环比下降 0.6%，同比上

升 59.6%。 

图表 56 一线城市库存同比上升 20.5%，去化周数为 40.2 周 图表 57 二线城市库存同比上升 5.8%，去化周数为 50.3 周 
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数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

 

图表 58 三四线城市库存同比下降 1.1%，去化周数为 94.7 周 图表 59 全部城市库存同比上升 9.6%，去化周数为 48.3 周 
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数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 
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图表 60 主要城市库存信息一览表（万㎡） 

城市 本周库存 上周库存 库存环比 
去年同 

期库存 
库存同比 备注 

北京 1296.0  1244.5  4.1% 1131.4  14.5% 商品住宅 

上海 484.1  473.9  2.2% 457.7  5.8% 商品住宅 

广州 1161.6  1108.5  4.8% 953.6  21.8% 商品住宅 

深圳 319.1  332.3  -4.0% 162.9  95.9% 商品住宅 

一线合计 3260.8  3159.2  3.2% 2705.6  20.5%   

杭州 186.0  257.9  -27.9% 178.5  4.2% 商品住宅 

南京 891.2  892.9  -0.2% 663.9  34.2% 商品住宅 

苏州 844.4  832.2  1.5% 856.5  -1.4% 商品住宅 

福州 533.9  533.9  0.0% 627.6  -14.9% 商品住宅 

厦门 327.4  323.3  1.3% 283.0  15.7% 商品住宅 

南宁 922.1  936.9  -1.6% 991.1  -7.0% 商品房 

温州 1282.9  1281.3  0.1% 1135.3  13.0% 商品住宅 

宁波 402.0  400.1  0.5% 358.2  12.2% 商品住宅 

二线合计 5389.9  5458.4  -1.3% 5094.2  5.8%   

莆田 179.8  172.4  4.3% 192.3  -6.5% 商品住宅 

宝鸡 532.6  533.3  -0.1% 481.3  10.7% 商品住宅 

东营 147.2  152.1  -3.2% 174.2  -15.5% 商品住宅 

南平 68.0  67.6  0.5% 90.6  -25.0% 商品住宅 

三四线合计 927.6  925.4  0.2% 938.4  -1.1%   

总计 9578.3  9596.1  -0.2% 8738.1  9.6%   

资料来源：Wind，中邮证券研究所整理 

 

图表 61 主要城市去化信息一览表（周） 

城市 本周去化 
上周去 

化周期 
去化环比 

去年同 

期去化 
去化同比 备注 

北京 84.8  81.4  4.2% 50.2  68.9% 商品住宅 

上海 12.8  12.9  -0.4% 13.3  -3.7% 商品住宅 

广州 55.8  57.9  -3.5% 48.9  14.1% 商品住宅 

深圳 43.7  45.1  -3.0% 17.6  147.9% 商品住宅 

一线平均 40.2  39.7  1.2% 31.6  27.2%   

杭州 9.4  14.6  -35.3% 8.2  15.0% 商品住宅 

南京 57.8  56.4  2.4% 36.5  58.4% 商品住宅 

苏州 33.9  33.6  1.1% 35.4  -4.0% 商品住宅 

福州 130.4  134.0  -2.7% 56.9  129.4% 商品住宅 

厦门 61.4  61.2  0.4% 22.5  172.5% 商品住宅 

南宁 66.1  66.1  0.0% 54.1  22.2% 商品房 

温州 82.2  82.9  -0.8% 76.1  8.0% 商品住宅 

宁波 42.5  48.1  -11.5% 26.3  61.6% 商品住宅 

二线合计 50.3  52.6  -4.3% 38.7  29.9%   

莆田 170.4  161.8  5.3% 53.4  219.4% 商品住宅 

宝鸡 100.5  98.3  2.2% 75.8  32.6% 商品住宅 
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东营 50.7  56.2  -9.8% 33.0  53.7% 商品住宅 

南平 127.7  132.5  -3.6% 159.2  -19.8% 商品住宅 

三四线合计 94.7  95.3  -0.6% 59.4  59.6%   

总计 48.3  49.4  -2.1% 37.3  29.4%   

资料来源：Wind，中邮证券研究所整理 

3.3 成交均价 

房价：本周各能级城市房价环比均上升。 

本周我们覆盖的 1个一线城市商品住宅成交均价为 45852.9元/㎡，环比上升 7.4%，同比

上升 26.0%。10 个三四线城市商品住宅成交均价为 8491.4 元/㎡，环比上升 7.7%，同比下降

5.7%。 

 

图表 62：主要城市成交均价信息一览表（元/㎡） 

城市 本周均价 上周均价 均价环比 
去年累 

计均价 

今年累 

计均价 

成交均 

价同比 
备注 

上海 45853  42697  7.4% 36553  46045  26.0% 商品住宅 

一线合计 45853  42697  7.4% 36553  46045  26.0%   

韶关 6267  6221  0.7% 6484  5906  -8.9% 商品住宅 

金华 15932  15106  5.5% 14932  17426  16.7% 商品房 

常德 5173  6080  -14.9% 6792  6437  -5.2% 商品住宅 

江门 11264  10169  10.8% 11257  10285  -8.6% 商品住宅 

泰安 9876  9471  4.3% 9618  9168  -4.7% 商品住宅 

池州 5265  5760  -8.6% 6424  6305  -1.9% 商品房 

海门 8858  6238  42.0% 15951  11843  -25.8% 商品住宅 

焦作 2062  1240  66.3% 6038  3982  -34.1% 商品住宅 

六盘水 5294  5241  1.0% 5077  5068  -0.2% 商品住宅 

衢州 10549  17834  -40.9% 19422  17793  -8.4% 商品住宅 

三四线合计 8491  7884  7.7% 10542  9945  -5.7%   

资料来源：Wind，中邮证券研究所整理 
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4.土地市场 

2022 年 8 月第 4 周（2022 年 8 月 22 日-2022 年 8 月 28 日，本章“土地市场”下同）： 

本周百城土地供应建面环比上升，成交建面环比下降，溢价率环比下降。本周百城供应

和成交建面环比 17.03%/-23.84%，溢价率 1.21%，一线供应和成交建面环比 11.24%/-5.55%，

溢价率 0.00%，二线供应和成交建面环比 7.41%/-24.28%，溢价率 0.95%,三四线供应和成交建

面环比 22.40%/-24.88%，溢价率 1.55%。 

4.1 100 大中城市 

100 大中城市供应建面环比上升，成交建面环比下降，溢价率环比下降。 

供应建面：100 大中城市供应土地建筑面积为 4526.65 万平，同比（4 周滚动）下降

7.22%，相比前一周的增速下降 8.81pct，环比（4 周滚动）增长 17.03%，相比前一周的增速

上升 13.63pct。 

成交建面：100 大中城市成交土地建筑面积为 2772.25 万平，同比（4 周滚动）增长

10.32%，相比前一周的增速下降 4.61pct，环比（4周滚动）下降 23.84%，相比前一周的增速

上升 0.31pct。 

图表 63 百城土地供应建面滚动同/环比为-7.22%/17.03% 图表 64 百城土地成交建面滚动同/环比为 10.32%/-23.84% 
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数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

成交总价：100 大中城市成交土地总价为 296.37 亿元，同比（4 周滚动）下降 13.20%，

相比前一周的增速下降 43.85pct，环比（4 周滚动）下降 57.91%，相比前一周的增速下降

22.70pct。 

供需关系：100 大中城市成交面积与供应面积的比例为 75.25%，前一周该比例为 80.99%，

去年同期该比例为 63.28%。 
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图表 65 百城土地成交总价滚动同/环比为-13.20%/-57.91% 图表 66 百城土地成交/供应建面的滚动比例为 75.25% 
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数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

楼面地价：100 大中城市楼面地价为 1069.00 元/平方米，同比下降 29.72%，环比增长

13.97%，本年累计成交楼面地价为 2054.89 元/平方米，同比下降 24.40%，环比下降 1.67%。 

溢价率：100大中城市溢价率为 1.21%，前一周的溢价率为 5.59%，2022 年 8 月第 4 周的

溢价率与之相比下降 4.38pct，去年同期溢价率为 3.78%，2022年 8月第 4周的溢价率与之相

比下降 2.57pct。 

图表 67 百城土地本年累计成交楼面均价为 2054.89 元/㎡ 图表 68 百城土地成交溢价率为 1.21% 
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数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

 

4.2 一线城市 

一线城市供应建面环比上升，成交建面环比下降，溢价率环比持平 

供应建面：一线城市供应土地建筑面积为 452.52万平，同比（4周滚动）下降 45.27%，

相比前一周的增速下降 135.93pct，环比（4 周滚动）增长 11.24%，相比前一周的增速上升

69.15pct。 

成交建面：一线城市成交土地建筑面积为 40.83 万平，同比（4 周滚动）增长 63.15%，

相比前一周的增速下降 80.01pct，环比（4 周滚动）下降 5.55%，相比前一周的增速下降

70.71pct。 
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图表 69 一线土地供应建面滚动同/环比为-45.27%/11.24% 图表 70 一线土地成交建面滚动同/环比为 63.15%/-5.55% 
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数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

成交总价：一线城市成交土地总价为 33.76亿元，同比（4 周滚动）增长 457.50%，相比

前一周的增速下降 1290.01pct，环比（4 周滚动）下降 42.60%，相比前一周的增速下降

316.97pct。 

供需关系：一线城市成交面积与供应面积的比例为 79.78%，前一周该比例为 198.99%，

去年同期该比例为 26.76%。 

 

图表 71 一线土地成交总价滚动同/环比为 457.50%/-42.60% 图表 72 一线土地成交/供应建面的滚动比例为 79.78% 
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数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

楼面地价：一线城市楼面地价为 8267.00 元/平方米，同比增长 75.74%，环比增长

3220.08%，本年累计成交楼面地价为10412.07元/平方米，同比增长23.40%，环比下降0.22%。 

溢价率：一线城市溢价率为 0.00%，前一周的溢价率为 0.00%，2022年 8月第 4周的溢价

率与之相比持平 0.00pct，去年同期溢价率为 0.00%，2022年 8月第 4周的溢价率与之相比持

平 0.00pct。 
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图表 73 一线土地本年累计成交楼面均价为 10412.07 元/㎡ 图表 74 一线土地成交溢价率为 0.00% 
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数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

 

4.3 二线城市 

二线城市供应建面环比上升，成交建面环比下降，溢价率环比上升。 

供应建面：二线城市供应土地建筑面积为 1325.85 万平，同比（4 周滚动）下降 25.62%，

相比前一周的增速下降 4.19pct，环比（4 周滚动）增长 7.41%，相比前一周的增速上升

5.22pct。 

成交建面：二线城市成交土地建筑面积为 1277.94 万平，同比（4 周滚动）增长 51.31%，

相比前一周的增速上升 21.74pct，环比（4 周滚动）下降 24.28%，相比前一周的增速上升

15.57pct。 

 

图表 75 二线土地供应建面滚动同/环比为-25.62%/7.41% 图表 76 二线土地成交建面滚动同/环比为 51.31%/-24.28% 
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数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

成交总价：二线城市成交土地总价为 79.12亿元，同比（4 周滚动）增长 2.14%，相比前

一周的增速上升 0.59pct，环比（4 周滚动）下降 82.38%，相比前一周的增速上升 2.94pct。 

供需关系：二线城市成交面积与供应面积的比例为 89.64%，前一周该比例为 78.60%，去

年同期该比例为 44.07%。 
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图表 77 二线土地成交总价滚动同/环比为 2.14%/-82.38% 图表 78 二线土地建面/供应建面的滚动比例为 89.64% 
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楼面地价：二线城市楼面地价为 619.00 元/平方米，同比下降 5.35%，环比增长 38.79%，

本年累计成交楼面地价为 2572.66 元/平方米，同比下降 21.70%，环比下降 3.53%。 

溢价率：二线城市溢价率为 0.95%，前一周的溢价率为 0.75%，2022年 8月第 4周的溢价

率与之相比增长 0.20pct，去年同期溢价率为 5.52%，2022年 8月第 4周的溢价率与之相比下

降 4.57pct。 

图表 79 二线土地本年累计成交楼面均价为 2572.66 元/㎡ 图表 80 二线土地成交溢价率为 0.95% 
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数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

 

4.4 三四线城市 

三四线城市供应建面环比上升，成交建面环比下降，溢价率环比下降。 

供应建面：三四线城市供应土地建筑面积为 2748.28 万平，同比（4 周滚动）增长

10.86%，相比前一周的增速下降 4.30pct，环比（4周滚动）增长 22.40%，相比前一周的增速

上升 11.55pct。 

成交建面：三四线城市成交土地建筑面积为 1453.47万平，同比（4周滚动）下降 7.04%，

相比前一周的增速下降 10.41pct，环比（4 周滚动）下降 24.88%，相比前一周的增速下降

6.07pct。 
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图表 81 三四线土地供应建面滚动同/环比为 10.86%、22.40% 图表 82 三四线土地成交建面滚动同/环比为-7.04%、-24.88% 

  

数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

成交总价：三四线城市成交土地总价为 183.49亿元，同比（4周滚动）下降 52.18%，相

比前一周的增速下降 5.83pct，环比（4 周滚动）下降 36.70%，相比前一周的增速上升

0.25pct。 

供需关系：三四线城市成交面积与供应面积的比例为 68.48%，前一周该比例为 77.12%，

去年同期该比例为 81.67%。 

 

图表 83 三四线土地总价滚动同/环比为-52.18%、-36.70% 图表 84 三四线土地成交/供应建面的滚动比例为 68.48% 

  

数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 

楼面地价：三四线城市楼面地价为 1262.00 元/平方米，同比下降 20.53%，环比增长

7.22%，本年累计成交楼面地价为 1102.27 元/平方米，同比下降 45.14%，环比增长 0.44%。 

溢价率：三四线城市溢价率为 1.55%，前一周的溢价率为 6.37%，2022年 8月第 4周的溢

价率与之相比下降 4.82pct，去年同期溢价率为 4.22%，2022年 8月第 4周的溢价率与之相比

下降 2.67pct。 
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图表 85 三四线土地本年累计成交楼面均价为 1102.27 元/㎡ 图表 86 三四线土地成交溢价率为 1.55% 

  

数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 
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5.政策梳理 

各地继续因城施策维稳房地产市场。1）山东省威海市、福建省宁德市福安市、河北省

承德市隆化县公积金贷款额度提升；2）贵州省贵州市调整公积金贷款认房认贷规则，取消两

次公积金贷款间隔 12 个月的限制；3）惠州市支持预提公积金账户余额用于支付购房首付款；

4）浙江省杭州市富阳区购买新房给予 50%的契税补助，集体购房鼓励房企给予折扣；5）河

南省郑州市推出郑州都市圈 9 城公积金互认互贷；6）广东省多地加强保交房管理；7）海南

省拟推出“一人购房全家帮”相关住房公积金互助使用政策。 

图表 87 房地产行业近期政策 

发布时间 部门/会议/区域 文件/政策 政策内容 

2022-08-29 山东省威海市 
《关于调整住房公积金贷款政

策的通知》 

借款申请人和配偶均符合申贷条件的，最高贷款额度由 60

万元提高到 80 万元；借款申请人本人符合申贷条件的，最

高贷款额度由 40万元提高到 50万元。 

调整可贷额度。可贷额度由借款申请人和配偶双方住房公积

金账户余额的 20倍提高到 30 倍。 

2022-08-29 

福建省宁德市福

安市住房和城乡

建设局等九部门 

《关于优化房地产政策促进房

地产市场平稳健康发展的若干

措施》 

按照国家生育政策生育二孩或三孩的家庭申请公积金贷款，

双职工缴存住房公积金的家庭最高贷款额度提高至 80万

元，单职工缴存住房公积金的家庭最高贷款额度提高至 45

万元。 

此外，降低二套房首付比例要求，职工家庭第二次申请使用

住房公积金贷款或购买第二套住房，首付比例从 50%降低至

30%。 

2022-08-30 
贵阳市住房公积

金管理委员会 

《贵阳贵安住房公积金促进房

地产业良性循环和健康发展若

干措施的通知》 

缴存职工家庭已经结清全部个人住房贷款或仅有一笔未结清

的商业性个人住房贷款的，再次购房申请住房公积金个人住

房贷款按首套房贷款确定首付款比例，最低不低于 20%。 

新增个人补息贷款规模 20亿元，并根据需求适度增加补息

贷款规模。 

取消两次住房公积金个人住房贷款须间隔 12个月以上的限

制。 

2022-08-31 

惠州市住房和城

乡建设局、惠州

市住房公积金管

理中心 

《关于实施预提住房公积金支

付购房首付款的通知》 

购房职工(含共有产权人)及配偶可先向惠州市住房公积金管

理中心申请预提住房公积金账户内的金额用于支付购房首付

款：（一）在惠州市购买新建商品住房（含预售房和现

房）。（二）所购商品房的房地产企业、购房职工（含共有

产权人)及配偶共同签署《购房职工提取住房公积金支付首

付款承诺书》。 

2022-09-01 杭州市富阳区 
《“聚力人才招引 助力产业强

区”的若干意见》 

在 2023年 9月 30日（含）前购买富阳区普通新建商品住房

的，在购房人办理不动产权证后，将按照实际缴纳契税金额

的 50%标准给予补助。 

此外，根据企业职工实际情况需要集体购买新建商品住房

的，鼓励富阳区房地产项目在备案价打折优惠后的价格基础

上，对集体购买 5套及以上的，再给予下浮 2%优惠；对集

体购买 10套及以上的，优惠下浮 3%。 

2022-09-01 
郑州住房公积金

管理中心 

《关于“1+8郑州都市圈”住房

公积金一体化协同发展有关事

项的通知》 

为进一步方便住房公积金业务跨市域办理，助力郑州、开

封、洛阳、平顶山、许昌、漯河、新乡、焦作、济源“1+8

郑州都市圈”经济发展，都市圈住房公积金实行互认互贷。 

2022-09-01 深圳市龙岗区 

《龙岗区关于进一步加强房地

产项目全周期监管的指导意

见》 

从加强土地使用源头管理、注重设计合理性、加大建设监管

力度、完善销售环节管理、严格验收环节监管、确保有序交

付和强化使用管理等方面提出意见 

2022-09-02 
海南省住房公积

金管理局 

《关于调整住房公积金使用政

策的通知(征求意见稿)》 

拟推出“一人购房全家帮”相关住房公积金互助使用政策，

保障缴存人住房刚性需求。 
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2022-09-02 
河北省承德市隆

化县 

《隆化县稳定经济运行的若干

政策措施》 
购买符合要求的绿色建筑住房，公积金贷款额度上浮 20% 

数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 
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6.公司公告 

 

图表 88 房地产行业上市公司近期公告 

上市公司 公告时间 公告内容 

保利物业 2022-08-29 

2022年上半年收入约为人民币 6,449.4百万元，较 2021 年同期增加约

25.2%；拥有人应占期内溢利约为人民币 628.3百万元，较 2021年同期增加约

28.0%；每股基本盈利约为人民币 1.14元。 

福星股份 2022-08-30 2022年上半年营业收入同比增长 154.60%，归母净利润同比下降 38.88%。 

华侨城 A 2022-08-30 2022年上半年营业收入同比下降 28.76%，归母净利润同比下降 93.34%。 

中交地产 2022-08-30 2022年上半年营业收入同比增长 151.39%，归母净利润同比下降 47.87%。 

华发股份 2022-08-30 2022年上半年营业收入同比增长 20.37%，归母净利润同比增长 9.44%。 

招商蛇口 2022-08-30 2022年上半年营业收入同比增长 28.90%，归母净利润同比下降 55.61%。 

保利发展 2022-08-30 2022年上半年营业收入同比增长 23.13%，归母净利润同比增长 5.11%。 

中南建设 2022-08-30 2022年上半年营业收入同比下降 37.28%，归母净利润同比下降 192.41%。 

荣盛发展 2022-08-30 2022年上半年营业收入同比下降 57.63%，归母净利润同比下降 188.96%。 

大悦城 2022-08-30 2022年上半年营业收入同比增长 5.28%，归母净利润同比下降 86.02%。 

旭辉控股集团 2022-08-30 
2022年上半年持有物业收入同比增长 69.5%至人民币 6.623亿元；核心净利润

为人民币 18.20亿元，核心净利润率为 6.1%。 

碧桂园 2022-08-30 

2022年上半年总收入约为人民币 1,623.6 亿元，毛利约为人民币 172.1亿

元，净利润约为人民币 19.1 亿元，本公司股东应占核心净利润 1约为人民币 

49.1亿元。 

中国金茂 2022-08-30 

2022年上半年收入同比增长 1%，本公司所有者应占溢利同比下降 40%，本公

司所有者应占溢利－扣除投资物业公平值收益（已扣除递延税项）同比下降

26%。 

新城控股 2022-08-31 2022年上半年营业收入同比增长 45.89%，归母净利润同比下降 30.11%。 

万科 A 2022-08-31 2022年上半年营业收入同比增长 23.82%，归母净利润同比增长 10.64%。 

金科股份 2022-08-31 2022年上半年营业收入同比下降 28.77%，归母净利润同比下降 138.78%。 

阳光城 2022-08-31 2022年上半年营业收入同比下降 69.08%，归母净利润同比下降 278.79%。 

华润置地 2022-08-31 

二零二二年上半年综合营业额为人民币 728.9亿元，按年下降 1.1%。二零二

二年上半年，扣除投资物业评估增值后的核心股东应占溢利人民币 

101.6亿元，同比增长 2.6% 

中海物业 2022-08-31 

二零二二年上半年整体收益上升了 35.3%至港币 5,813.9 百万元，去年同期为

港币 4,295.6 百万元。整体毛利较去年同期上升了 27.1%至港币 877.4 百万

元；本公司股东应占溢利较去年同期上升 32.7%，达港币 521.7百万元。 

保利发展 2022-09-02 
2022年度第五期绿色中期票据发行完成，总额 5亿元，票面利率 2.75%，期限

3年。 

旭辉控股集团 2022-09-02 
在公开市场购买合共 1,000,000股本公司股份（「股份」），总代价约为

1,977,000港元（不包括相关交易费）。 

金地集团 2022-09-03 
大家人寿于 2022年 8 月 22日至 9月 1日，通过集中竞价方式，累计减持公司

股份 19,422,200股，减持后其持有公司股份占公司总股本比例小于 5%。 
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阳光城 2022-09-03 

截至 2022年 9 月 1日，泰康人寿通过大宗交易和集中竞价的方式合计减持其

持有的公司无限售条件流通股 165,174,779股，占公司总股本 3.99%，本次减

持计划已实施完毕。 

数据来源：Wind，中邮证券研究所整理 
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7.风险提示 

政策施行效果不及预期、疫情恶化。 
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中邮证券投资评级标准 

股票投资评级标准： 

推荐： 预计未来 6 个月内，股票涨幅高于沪深 300 指数 20%以上；  

谨慎推荐： 预计未来 6 个月内，股票涨幅高于沪深 300 指数 10%—20%；  

中性： 预计未来 6 个月内，股票涨幅介于沪深 300 指数-10%—10%之间；  

回避： 预计未来 6 个月内，股票涨幅低于沪深 300 指数 10%以上；   

行业投资评级标准： 

强于大市： 预计未来 6 个月内，行业指数涨幅高于沪深 300 指数 5%以上；  

中性： 预计未来 6 个月内，行业指数涨幅介于沪深 300 指数-5%—5%之间；  

弱于大市： 预计未来 6 个月内，行业指数涨幅低于沪深 300 指数 5%以上； 

可转债投资评级标准： 

推荐： 预计未来 6 个月内，可转债涨幅高于中信标普可转债指数 10%以上；  

谨慎推荐： 预计未来 6 个月内，可转债涨幅高于中信标普可转债指数 5%—10%；  

中性： 预计未来 6 个月内，可转债涨幅介于中信标普可转债指数-5%—5%之间；  

回避： 预计未来 6 个月内，可转债涨幅低于中信标普可转债指数 5%以上； 

分析师声明 

撰写此报告的分析师（一人或多人）承诺本机构、本人以及财产利害关系人与所评价或推荐的证券无利害关系。 

本报告所采用的数据均来自我们认为可靠的目前已公开的信息，并通过独立判断并得出结论，力求独立、客观、

公平，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。  

本报告信息均来源于公开资料或者我们认为可靠的资料，我们力求但不保证这些信息的准确性和完整性。报

告内容仅供参考，报告中的信息或所表达观点不构成所涉证券买卖的出价或询价，中邮证券不对因使用本报告的

内容而导致的损失承担任何责任。客户不应以本报告取代其独立判断或仅根据本报告做出决策。 

中邮证券可发出其它与本报告所载信息不一致或有不同结论的报告。报告所载资料、意见及推测仅反映研究

人员于发出本报告当日的判断，可随时更改且不予通告。  

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客户中的专业投资

者使用，若您非中邮证券客户中的专业投资者，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专业投资者。  

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

益的任何情形。如经中邮证券授权后引用发布，需注明出处为中邮证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的

引用、删节或修改。  

中邮证券对于本申明具有最终解释权。 
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公司简介 

中邮证券有限责任公司，2002 年 9月经中国证券监督管理委员会批准设立，注册资本 50.6 亿元人民币。中邮

证券是中国邮政集团有限公司绝对控股的证券类金融子公司。 

中邮证券的经营范围包括证券经纪、证券投资咨询、证券投资基金销售、融资融券、代销金融产品、证券资

产管理、证券承销与保荐、证券自营和与证券交易、证券投资活动有关的财务顾问等。中邮证券目前已经在北

京、陕西、深圳、山东、江苏、四川、江西、湖北、湖南、福建、辽宁、吉林、黑龙江、广东、浙江、贵州、新

疆、河南、山西等地设有分支机构。 

中邮证券紧紧依托中国邮政集团有限公司雄厚的实力，坚持诚信经营，践行普惠服务，为社会大众提供全方

位专业化的证券投、融资服务，帮助客户实现价值增长。中邮证券努力成为客户认同、社会尊重，股东满意，员

工自豪的优秀企业。 
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