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上海土拍观察 市场热度稳中有增 

——房地产行业研究周报 

 

投资摘要： 

每周一谈：上海土拍观察 市场热度稳中有增 

本周上海完成一批次集中供地，本次土拍热度稳中有增，市场对核心城市的土

地市场信心较充沛。 

上海一批次集中供地收官，土地出让金环比增长 48%： 

 本周上海完成一批次集中供地，市场热度小幅上升。本次上海土拍土地出让

金成交总价为 835 亿，环比 2021 年三批次增长 48%，36 宗地块全部出让，平

均溢价率为 3.5%，较 2021 年三批次供地提升 1个百分点，溢价成交地块占比

为 47%，较 2021 年三批次提高 31 个百分点； 

 本次土拍规则有所放松，降低参拍门槛：①下调土地监管资金额度，最新要

求为监管不小于扣除保证金后的自有资金，此前为不小于自有资金，即将保

证金对应资金额度从土地监管资金额度中扣除；②完全采用挂牌形式出让，

此前上海采用“招挂复合”的形式，参拍者需满足企业资质评分方可参拍； 

 取地房企仍以国央企为主，民企取地占比较低，国央企（含城投）拿地金额

占比 78%，民企（含金地）拿地金额占比 22%；招商蛇口取地 4宗、全口径土

地成交总价 169.5 亿，建发取地 3宗，土地成交总价 78.4 亿；除混合制金地

取地 1宗外，主流规模民企无地块获取。 

商品房土地口径下，市场热度稳中有增： 

 本次上海土拍成交楼面价出现跳涨，主因为供应结构发生变化。本次供地中

租赁住房或安置房用地占比大幅下降，部分地块配置了租赁或安置房要求，

但无单纯用于租赁或安置房用地挂牌，叠加供应端优质核心区位地块占比提

升，从供应端推动了楼面价上行。 

 剔除纯租赁及安置房用地后进行观察，土地市场的真实热度稳中有增。其中

土地成交价款总额环比 2021 年三批次供地增加 36%，溢价率同比 2021 年一批

次减少 1.9 个百分点，环比增加 0.5 个百分点，溢价成交地块占比同比减少

21.5 个百分点，环比增加 13.9 个百分点。尽管相较去年同期，市场热度尚有

不足，但环比来看市场热度已经出现了明显改善。 

 分区位观察，本次土拍冷热分化依旧，次核心板块热度有所回升。2021 年二

批次供地起，即出现核心区位地块受追捧，外围板块溢价率较低的特点，本

次土拍同样延续这一特征，以起拍价在 30000 元/平方米以上的地块平均溢价

率远高于其他地块；但另一方面，也可以观察到，起拍价在 20000-30000 元/

平方米的地块溢价率同样有所回升，热度在由核心向次核心地块传导。 

 横向比较全国 22 座集中供地城市，上海本次土拍热度居前。由于政府控制上

海溢价率上限约 10%，低于部分城市，上海整体溢价率位居中游，位于 9/20

位；但从成交总价维度观察，上海土地出让金额位居各城市首位，无地块流

拍，全国共 7座城市无地块流拍；横向观察上海土地市场表现出一定热度，

高能级城市土地价值得到市场认可。 
 

 数据追踪（5 月 30 日-6 月 5 日）：  

 新房市场： 30 城成交面积单周同比及累计同比分别为-55 PCT、-42 PCT，一

线城市-60 PCT、-40 PCT，二线城市-77 PCT、-70 PCT，三线城市-6 PCT、

+5 PCT。 

 二手房市场：13 城二手房成交面积单周同比-35 PCT，累计同比-29 PCT。 

 土地市场：100 城土地供应建筑面积累计同比+8 PCT，成交建筑面积累计同比

-14 PCT，成交金额累计同比-54 PCT，土地成交溢价率为 3.13%。 

 城市行情环比：北京（+50 PCT），上海（+129 PCT），广州（-34 PCT），深圳

（+32 PCT），南京（+51 PCT），杭州（+29 PCT），武汉（+7 PCT）。 

投资策略：建议优选经营稳健及资信背景较好的龙头房企保利发展、万科 A、龙

湖集团；产品导向逻辑下的高品质房企滨江集团、绿城中国等；资信背景良

好，有发展潜力的地方国央企龙头建发国际、越秀地产；代建领域推荐行业龙

头绿城管理控股。 

风险提示：销售市场下行，个别房企出现债务违约。 
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1. 每周一谈：上海土拍观察 市场热度稳中有增 

1.1 上海一批次集中供地收官 土地出让金环比增长 48% 

本周上海完成一批次集中供地，市场热度小幅上升。本次上海土拍土地出让金成

交总价为 835 亿，环比 2021 年三批次增长 48%，36 宗地块全部出让，平均溢价

率为 3.5%，较 2021 年三批次供地提升 1 个百分点，溢价成交地块占比为 47%，

较 2021 年三批次提高 31 个百分点。 

本次土拍规则有所放松，降低参拍门槛：①下调土地监管资金额度，最新要求为

监管不小于扣除保证金后的自有资金，此前为不小于自有资金，即将保证金对应

资金额度从土地监管资金额度中扣除；②完全采用挂牌形式出让，此前上海采用

“招挂复合”的形式，参拍者需满足企业资质评分方可参拍。 

表1：上海历次集中供地土拍情况 

指标 2021 一批次 2021 二批次 2021 三批次 2022 一批次 同比 2021 一批次 环比 2021 三批次 

供地宗数 56 48 57 36 / / 

成交宗数 55 41 57 36 / / 

撤牌及终止宗数 1 7 0 0 减少 1 宗 持平 

成交建筑面积（万平方米） 586 408 574 425 同比减少 27% 环比减少 26% 

土地出让金（亿） 852 538 564 835 同比减少 2% 环比增长 48% 

成交楼面价（元/平方米） 14549  13184  9818  19632  同比增长 35% 环比增长 100% 

溢价率 4.9% 3.4% 2.5% 3.5% 减少 1.4 个百分点 增加 1 个百分点 

流拍率 1.8% 14.6% 0.0% 0.0% 减少 1.8 个百分点 持平 

溢价成交占比 40% 22% 16% 47% 增加 7 个百分点 增加 31 个百分点 

资料来源：中指研究院 申港证券研究所 

取地房企仍以国央企为主，民企取地占比较低，其中国央企（含城投）拿地金额

占比 78%，民企（含金地）拿地金额占比 22%；具体房企中，招商蛇口取地 4 宗、

全口径土地成交总价 169.5 亿，建发取地 3 宗，土地成交总价 78.4 亿，中国中铁

取地 2 宗，成交总价 60.4 亿，华发取地 2 宗，成交总价 56.4 亿；除混合制金地取

地 1宗外，主流规模型民企无地块获取，大华集团、大名城分别取地 1宗，成交总

价 40.5 亿、8.9 亿。 

图1：上海 2022 年一批次土拍拿地结构  图2：上海 2022 年一批次土拍主要拿地房企取地情况 

 

 

 
资料来源：中指研究院 申港证券研究所  资料来源：中指研究院 申港证券研究所 

1.2 商品房土地口径下 市场热度稳中有增 

本次上海土拍成交楼面价出现跳涨，主因为供应结构发生变化，本次供地中租赁
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0

1

2

3

4

5

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

招
商

建
发

中
铁

建

中
国

中
铁

华
发

香
港

置
地

大
华

集
团

厦
门

象
屿

中
建

八
局

厦
门

国
贸

金
地

集
团

保
利

置
业

南
山

控
股

大
家

集
团

大
名

城

浦
东

金
桥

取地金额（亿） 取地宗数



房地产行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  4 / 12 证券研究报告 

住房或安置房用地占比大幅下降，部分地块配置了租赁或安置房要求，但无单纯

用于租赁或安置房用地挂牌，叠加供应端优质核心区位地块占比提升，从供应端

推动了楼面价上行。 

图3：上海历次集中供地土地结构-土地用途  图4：上海历次集中供地土地结构-起拍楼面价（元/平方米） 

 

 

 
资料来源：中指研究院 申港证券研究所  资料来源：中指研究院 申港证券研究所 

剔除纯租赁及安置房用地后进行观察，土地市场的真实热度稳中有增。其中土地

成交价款总额环比 2021 年三批次供地增加 36%，溢价率同比 2021 年一批次减少

1.9 个百分点，环比增加 0.5 个百分点，溢价成交地块占比同比减少 21.5 个百分

点，环比增加 13.9 个百分点。整体来看，尽管相较去年同期，市场热度尚有不足，

但环比来看市场热度已经出现了明显改善。 

比对不同口径下的土拍结果，我们也可以观察到，租赁住房及安置房对土地市场

统计的影响主要在于其基本以底价成交，会同时降低流拍率以及溢价率。 

表2：上海历次集中供地土拍情况-剔除纯租赁及安置房用地 

供地批次 2021 年第 1 批次  2021 年第 2 批次  2021 年第 3 批次  2022 年第 1 批

次  

同比 2021 一批次 环比 2021 三批次 

供地宗数 32 29 27 36 / / 

成交宗数 31 22 27 36 / / 

撤牌及终止宗数 1 7 0 0 减少 1 宗 持平 

成交建筑面积 

（万平方米） 

394 256 313 425 同比增长 8% 环比增长 36% 

土地出让金（亿） 774 489 470 835 同比增长 8% 环比增长 78% 

成交楼面价 

（元/平方米） 

19646 19124 15030 19631 同比减少 0.1% 环比增长 31% 

溢价率(加权） 5.4% 3.7% 3.0% 3.5% 减少 1.9 个百分点 增加 0.5 个百分点 

溢价率(算数平均） 5.8% 2.9% 2.9% 3.5% 减少 2.3 个百分点 增加 0.6 个百分点 

流拍率 3.1% 24.1% 0.0% 0.0% 减少 3.1 个百分点 持平 

溢价成交占比 68.8% 55.2% 33.3% 47.2% 减少 21.5 个百分点 增加 13.9 个百分点 

资料来源：中指研究院 申港证券研究所 

分区位观察，本次土拍冷热分化依旧，次核心板块热度有所回升。2021 年二批次

供地起，即出现核心区位地块受追捧，外围板块溢价率较低的特点，本次土拍同

样延续这一特征，以起拍价在 30000 元/平方米以上的地块平均溢价率远高于其他

地块；但另一方面，也可以观察到，起拍价在 20000-30000 元/平方米的地块溢价

率同样有所回升，热度在由核心向次核心地块传导。 
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表3：上海历次集中供地土拍溢价率-按起拍价分组 

起拍价（元/平方米） 2021 年第 1 批次  2021 年第 2 批次  2021 年第 3 批次  2022 年第 1 批次  

<10000 0.0% 0.0% 0.9% 0.0% 

10001-20000 8.8% 3.0% 2.8% 1.7% 

20001-30000 7.2% 2.2% 3.8% 5.1% 

30001-50000 4.4% 9.4% 5.4% 9.1% 

50000 以上 9.2% 2.7% / 3.8% 

资料来源：中指研究院 申港证券研究所 

横向比较全国 22 座集中供地城市，上海本次土拍热度居前。全国 22 座集中供地

城市已有 20 座完成土拍，剩余郑州、沈阳待成交。本次上海土拍由于政府控制上

海溢价率上限约 10%，低于部分城市，上海整体溢价率位居中游，位于 9/20 位；

但从成交总价维度观察，上海土地出让金额位居各城市首位，无地块流拍，全国

共7座城市无地块流拍；横向观察上海土地市场表现出一定热度，高能级城市土地

价值得到市场认可。 

图5：2022 年一批次集中供地 22 城成交情况 

 
资料来源：中指研究院 申港证券研究所 

1.3 投资策略 

建议优选经营稳健及资信背景较好的龙头房企保利发展、万科 A、龙湖集团；产品

导向逻辑下的高品质房企滨江集团、绿城中国等；资信背景良好，有发展潜力的

地方国央企龙头建发国际、越秀地产；代建领域推荐行业龙头绿城管理控股。 

 

2. 本周行情回顾 

上周沪深 300 指数涨跌幅 3.65%，在申万一级行业中，煤炭（+10.35%）、有色金

属（7.92%）、石油石化（7.87%）等板块涨跌幅靠前，轻工制造（-1%）、电子（-

0.74%）、家用电器（-0.67%）等板块排名靠后。 

上周申万房地产板块涨跌幅 0.17%，在申万一级行业中排名 23/31，落后沪深 300

指数 3.48 个百分点。具体个股方面，涨跌幅前三位个股为广汇物流（+34.9%）、

中天金融（+15.1%）、*ST 银亿（+11.7%），涨跌幅后三位个股为绿景退 （-

86.3%）、空港股份（-11.6%）、金科股份（-9.3%）。 
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图6：申万一级行业涨跌幅（%） 

 

资料来源：wind 申港证券研究所 

图7：本周涨跌幅前十位（%）  图8：本周涨跌幅后十位（%） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

上周申万房地产行业 PE（TTM）为 11.93倍，较前一周提高 0.02,近三年均值为

9.02 倍；PB（LF）为 0.92 倍，较前一周变化值为 0，近三年均值为 1.16 倍。 

图9：房地产行业近三年 PE（TTM） 

 
资料来源：wind 申港证券研究所 

 

 

 

 

 

图10：房地产行业近三年 PB（LF） 
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资料来源：wind 申港证券研究所 

3. 行业动态 

安庆调整住房贷款额度 

夫妻双方缴存住房公积金的，最高贷款额度由 45 万元增加到 50 万元，单方缴存

的由 35 万元增加到 40 万元; 

凡在安庆行政区域内，首次申请住房公积金贷款购买新建商品住房的，首付比例

最低为 20%，二手房最低为 30%; 

首次贷款已还清，第二次申请住房公积金贷款购买新建商品住房的，首付比例最

低为 30%，二手房最低为 40%，贷款利率按住房公积金贷款基准利率 1.1 倍执行; 

受疫情影响的缴存人，在 2022 年 6 月 1 日至 12 月 31 日期间，不能正常偿还住房

公积金贷款的，不作逾期处理，不作为逾期记录报送征信部门; 

提高租赁商品住房公积金最高提取额度，按每户家庭每月 1200 元为限，在最高限

额内按实际房租支出提取。 

商丘发布关于促进房地产市场持续平稳健康发展的若干措施 

为贯彻落实党中央、国务院和省委省政府决策部署，坚持房子是用来住的、不是

用来炒的定位，因城施策，加快新型城镇化进程，实施产业倍增计划，支持刚性

和改善性住房需求，促进房地产市场持续平稳健康发展，结合我市实际，制定措

施主要包括： 

充分发挥集聚效应：做优主城区品质、积极推动职住平衡、全面实行同城待遇。

提升住宅小区品质、支持产销对接商品住房、推行货币化安置等。 

加大政策支持力度：优化土地出让条件、推行差别化管理、适当延缓缴纳城市基

础设施配套费和社保费、合理确定公建设施计容面积、完善公共配套和基础设施、

推进问题楼盘处置化解、盘活二手房交易市场等。 
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四川资阳：购买住房可提取父母、子女公积金用于支付购房款 

四川资阳市近日印发《 的通知》，《通知》显示，新购房屋住房公积金可提可贷。

在本市行政区域内购买自住住房申请住房公积金贷款的，可申请提取未纳入贷款

额度计算的缴存余额，但提取额与贷款额之和不得超过购房总价款。实行公积金

家庭代际间互助。缴存职工在本市行政区域内购买自住住房，可申请提取父母或

子女住房公积金用于支付购房款；缴存职工与父母或子女在本市行政区域内共同

购买自住住房，申请住房公积金贷款的，不受缴存职工占该共同购买房屋产权份

额的限制。 

中国电建：拟逾 49 亿元转让所持房地产资产 

6 月 8 日晚间，中国电建公告，为进一步剥离公司体内剩余房地产业务，公司及公

司下属子公司拟以非公开协议转让方式向控股股东中国电力建设集团有限公司

（以下简称“电建集团”）及其下属子公司转让公司将所持房地产资产。 

公告显示，标的资产为公司所持 24 家房地产项目公司的股权及公司对其享有的部

分债权。本次交易拟采用非公开协议转让方式进行，标的股权和标的债权的合计

金额即本次交易对价为 49.42 亿元，由受让方以现金方式向转让方支付。 

房企前五月销售额同比下降，部分企业单月业绩同比回升 

本周多家房企发布前5月销售数据，业绩普遍同比下降。降幅较多的包括新力控股

同比下降超 96%，正荣地产同比下降超 73%、招商蛇口、万科等头部房企也出现

超 40%的同比降幅。根据中指研究院数据，前 5 月百强房企销售额均值为 273.9

亿元，同比下降 50.7%；其中销售额超千亿的仅有碧桂园、万科及保利 3 家，较

去年同期减少 12 家。而部分房企 5 月销售额较 4 月有所回升，如龙湖集团环比增

长 23.1%，招商蛇口环比增长 14.36%等。 

4. 数据跟踪 

4.1 新房成交数据 

图11：30 大中城市商品房周度成交面积及同比环比增速  图12：一二三线城市（30 城）周度成交面积同比 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图13：一二三线城市（30 城）累计成交面积同比  
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资料来源：wind 申港证券研究所  

4.2 二手房成交数据 

图14：13 城二手房周度成交面积及同比环比增速  图15：13 城二手房周度成交面积累计同比增速 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

4.3 土地成交数据 

图16：100 大中城市土地成交及供应建筑面积累计同比  图17：100 大中城市土地成交总价累计同比及周度溢价率 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

 

 

 

 

图18：一线城市成交及供应土地建筑面积累计同比  图19：二三线城市成交及供应土地建筑面积累计同比 
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资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

图20：一二三线城市成交土地总价累计同比  图21：一二三线城市成交土地周度溢价率 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

4.4 部分重点城市周度销售数据 

表4：部分重点城市周度销售面积（万平方米） 

城市 
销售面积 环比 

5.9-5.15 5.16-5.22 5.23-5.29 5.30-6.5 5.9-5.15 5.16-5.22 5.23-5.29 5.30-6.5 

北京 44.4 37.2 38.0 35.4 25% -19% -50% 50% 

上海 30.3 27.7 33.8 33.8 33% 1266% -42% 129% 

广州 24.5 38.0 28.3 24.9 35% 0% 25% -34% 

深圳 19.5 18.4 15.7 19.0 118% -27% 46% 32% 

杭州 44.4 37.2 38.0 35.4 629% -26% 25% -39% 

南京 30.3 27.7 33.8 33.8 11% 30% -27% -5% 

武汉 24.5 38.0 28.3 24.9 41% -7% -4% -27% 

成都 19.5 18.4 15.7 19.0 74% 0% -3% -12% 

青岛 44.4 37.2 38.0 35.4 36% -12% 102% -6% 

苏州 30.3 27.7 33.8 33.8 110% 21% -2% -3% 

资料来源：wind 申港证券研究所 

5. 风险提示 

销售市场加速下行，个别房企出现债务违约。 
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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独立研究成果，

引用的相关信息和文字均已注明出处，不受任何第三方的影响和授意。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，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。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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申港证券行业评级体系：增持、中性、减持 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％以上 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

市场基准指数为沪深 300 指数 

申港证券公司评级体系：买入、增持、中性、减持 

买入 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 15％以上 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

 


