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[Table_Summary]  5月社融规模超预期，居民中长期贷款有所改善。截至 5月末，社会融资规模

存量为 329 万亿元，同比增长 10.5%，对实体经济发放的人民币贷款余额为

202.03 万亿元，同比增长 10.9%。从增量来看，5 月社会融资规模增量 2.79

万亿元 （预期 2.03 万亿元，前值 9102 亿元），同比多增 8399 亿元，其中

对实体经济发放的人民币贷款增加 1.82万亿元，同比多增 3936亿元，但仍存

在结构性问题。5月人民币贷款增加 1.90万亿元，同比多增 3920亿元。分部

门看，5月份住户贷款增加 2888亿元，同比少增 3344亿元，其中中长期贷款

增加 1047 亿元，相较4 月由负转正。 

 上海首轮集中供地表现良好，超三成触顶成交。上海首轮土地集中出让门槛大

幅放松，全部采用挂牌方式出让，并通过降低封冻资金比例来缓解房企参拍资

金压力。本轮土拍 36 宗涉宅地全部成功出让，其中 19 宗底价成交，13 宗触

及中止价成交，整体溢价率为 3.3%，维持在较低水平。参与竞拍主体多样，

包括国企、央企，外企，其中八成地块由央国企竞得，招商蛇口拿地金额居首，

共花费 117.7亿元独自或联合斩获了 4幅地块；上海本土民企表现较为积极，

大华、大名城、同润、佳运置业等均有斩获。 

 5 月重点 50 城平均去化率 32%，环比有所改善。克尔瑞数据显示，重点 50

城开盘平均去化率由上月的 29%微增至 32%，环比上涨 3pp，去化率超 50%

的城市个数由 4 个增长至 6 个，去化率环比增长的城市 11 个，持续两个月环

比增长的城市 8 个。1）福州、郑州、深圳、长沙等 5 月环比涨幅显著，主要

是热点网红盘集中入市从而拉动了全市平均去化率；2）无锡、佛山、重庆等

因上月基数较低，出现了边际复苏迹象；3）南京、苏州、东莞等城市热度稳

步回落，5 月去化率跌幅均超10pp。 

 房企融资规模连续 3个月下降，资金压力依然存在。5月房地产企业融资总额

为 612 亿元，同比下降 34.3%，环比下降 21.2%，发行平均利率为 3.25%，

同比下降 1.44pp，环比下降 0.33pp。其中发行信用债 446 亿元，同比增加

20.9%，ABS 166亿元，同比降低 47.5%，海外债暂无新发是发行额缩减的主

要原因。截至 2022 年 5 月末，跟踪的 170 余家房企海外债及信用债共 2.54

万亿，海外债占比 51.2%；5月份已到期信用债 495亿元，新发行信用债仅覆

盖 90%的到期债券，房企资金压力加剧。2022年 6-12月到期债务 5688亿元，

6-8 月份到期量合计超 3099 亿元占比过半，且 6 月境外债到期占总债券到期

量近 60%。 

 投资建议：我们认为当前应当关注 4 条投资主线：1）开发企业：保利发展、

滨江集团、华发股份、天健集团、南山控股、新城控股、华侨城 A、华润置地、

龙湖集团、万科 A、旭辉控股、建发国际控股等；2）物管企业：碧桂园服务、

华润万象生活、旭辉永升服务等；3）赛道转型企业：广宇发展、鲁商发展等；

4）房产经纪企业：贝壳等。 

 风险提示：项目交付风险、项目销售回款风险、行业政策调控风险。 
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1 每周点评 

5 月社会融资规模增量 2.79 万亿元，超市场预期。6 月 10 日央行发布统计数据报告，

截至 5 月末，社会融资规模存量为 329 万亿元，同比增长 10.5%，对实体经济发放的人民币

贷款余额为 202.03 万亿元，同比增长 10.9%。从增量来看，5 月社会融资规模增量 2.79 万

亿元 （预期 2.03 万亿元，前值 9102 亿元），同比多增 8399 亿元，其中对实体经济发放的

人民币贷款增加 1.82 万亿元，同比多增 3936 亿元，但仍存在结构性问题。 

图 1：5 月社会融资规模存量 329 万亿元  图 2：5 月社会融资规模增量 2.79 万亿元  

 

 
 

 

 

数据来源：Choice，中国人民银行，西南证券整理  数据来源：Choice，中国人民银行，西南证券整理 

人民币贷款同比多增 3920 亿元，居民中长期贷款有所改善。5 月人民币贷款增加 1.90

万亿元，同比多增 3920 亿元。分部门看，5 月份住户贷款增加 2888 亿元，同比少增 3344

亿元，其中中长期贷款增加 1047 亿元，相较 4 月由负转正；企（事）业单位贷款增加 1.53

万亿元，同比多增 7291 亿元；非银行业金融机构贷款增加 461 亿元，同比少增 163 亿元。 

图 3：5 月新增人民币贷款 1.9 万亿元  图 4：5 月住户贷款增加 2888 亿元 

 

 
 

 

 

数据来源：Choice，中国人民银行，西南证券整理  数据来源：Choice，中国人民银行，西南证券整理 

人民币存款增加 3.04 万亿元，M2 货币供应同比增长 11.1%。5 月末人民币存款余额

246.22 万亿元，同比增长 10.5%，增速分别比上月末和上年同期高 0.1pp 和 1.6pp；人民币

存款增加 3.04 万亿元，同比多增 4750 亿元。其中住户存款增加 7393 亿元，非金融企业存

款增加 1.1 万亿元；财政性存款增加 5592 亿元；非银行业金融机构存款增加 2568 亿元。5

月末广义货币余额 252.7 万亿元，同比增长 11.1%，增速分别比上月末和上年同期高0.6pp
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和 2.8pp。 

图 5：5 月人民币存款余额 246 万亿元  图 6：5 月 M2同比增长 10.5% 

 

 
 

 

 

数据来源：Choice，中国人民银行，西南证券整理  数据来源：Choice，中国人民银行，西南证券整理 

上海首轮集中供地表现良好，超三成触顶成交。上海首轮土地集中出让门槛大幅放松，

全部采用挂牌方式出让，并通过降低封冻资金比例来缓解房企参拍资金压力。本轮土拍 36

宗涉宅地全部成功出让，与此前成交的 4 宗城中村改造地块共收金逾 870 亿元，其中 19 宗

底价成交，13 宗触及中止价成交，整体溢价率为 3.3%，维持在较低水平；参与竞拍主体多

样，包括国企、央企，外企，其中八成地块由央国企竞得，招商蛇口拿地金额居首，共花费

117.7 亿元独自或联合斩获了 4 幅地块；上海本土民企表现较为积极，大华、大名城、同润、

佳运置业等均有斩获。 

表 1：上海各轮集中土拍热度对比 

轮次  
2021 年  2022 年  

第一轮  第二轮  第三轮  首轮  

总成交建面（万平方米）  586 408 574 446 

成交幅数（幅）  55 51 57 40 

总成交金额（亿元）  852 538 564 879 

溢价率  4.9% 3.4% 2.5% 3.3% 

流拍率（包含中止出让地块）  2% 15% 0% 0% 

数据来源：CRIC，西南证券整理 

5 月重点 50城平均去化率 32%，环比有所改善。克尔瑞数据显示，重点 50 城开盘平均

去化率由上月的 29%微增至 32%，环比上涨 3pp，去化率超 50%的城市个数由 4 个增长至

6 个，去化率环比增长的城市 11 个，持续两个月环比增长的城市 8 个。1）福州、郑州、深

圳、长沙等 5 月环比涨幅显著，主要是热点网红盘集中入市从而拉动了全市平均去化率；2）

无锡、佛山、重庆等因上月基数较低，出现了边际复苏迹象；3）南京、苏州、东莞等城市

热度稳步回落，5 月去化率跌幅均超 10pp。 
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表 2：全国重点城市 5 月去化情况 

城市  5 月去化率  4 月去化率  3 月去化率  5 月较 4月变动情况  5 月较 3月变动情况  

福州  63% 16% 45% 47pts 18pts 

郑州  65% 26% 32% 39pts 33pts 

无锡  17% 3% 16% 14pts 1pts 

深圳  44% 32% 40% 12pts 4pts 

长沙  65% 53% 59% 12pts 6pts 

台州  57% 47% 66% 10pts -9pts 

佛山  19% 12% 10% 7pts 9pts 

天津  28% 23% 42% 5pts -14pts 

合肥  73% 70% 68% 3pts 5pts 

重庆  15% 12% 18% 3pts -3pts 

广州  22% 21% 20% 1pts 2pts 

镇江  10%以内  10%以内  / 持平  / 

杭州  68% 69% 63% -1pts 5pts 

武汉  17% 20% 14% -3pts 3pts 

嘉兴  38% 41% 30% -3pts 8pts 

常州  19% 24% 27% -5pts -8pts 

青岛  20% 28% 39% -8pts -19pts 

珠海  6% 14% 30% -8pts -24pts 

芜湖  26% 36% / -10pts / 

宁波  17% 28% 50% -11pts -33pts 

济南  19% 31% 27% -12pts -8pts 

南京  15% 27% 12% -12pts 3pts 

东莞  17% 32% 25%-30% -15pts 回落  

绍兴  10% / 23% 跌幅超 2 成  -13pts 

苏州  29% 79% 60% -50pts -31pts 

数据来源：CRIC，西南证券整理 

房企融资规模连续 3个月下降，仅信用债发行回暖明显。中指院数据显示，5 月房地产

企业融资总额为 612 亿元，同比下降 34.3%，环比下降 21.2%，发行平均利率为 3.25%，

同比下降 1.44pp，环比下降 0.33pp。其中发行信用债 446 亿元，同比增加 20.9%，ABS 166

亿元，同比降低 47.5%，海外债暂无新发是发行额缩减的主要原因。从典型房企债券发行来

看，5 月保利融资额度最高，合计人民币 60 亿元，平均融资利率 3.0%。具体来看，典型房

企中信用债利率最高的为新城，利率为 6.5%，最低为苏高新，为 2.6%。 

表 3：典型企业 5 月债券发行情况 

企业名称  信用债（亿元）  海外债  平均利率  企业名称  信用债（亿元）  海外债  平均利率  

保利  60.0 - 3.0% 绿城  15.0 - 3.2% 

中海  60.0 - 3.0% 华远  ;数据  13.0 - 3.3% 

广州城建  41.5 - 3.2% 信达地产  12.0 - 3.6% 

中国铁建  30.0 - 3.3% 金融街  10.0 - 3.4% 
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企业名称  信用债（亿元）  海外债  平均利率  企业名称  信用债（亿元）  海外债  平均利率  

首创  23.7 - 3.7% 美的置业  10.0 - 4.5% 

苏高新  23.0 - 2.6% 新城  10.0 - 6.5% 

华润  20.0 - 3.0% 金茂  8.0 - 3.3% 

首开  C 20.0 - 3.5% 碧桂园  5.0 - 4.5% 

珠江实业  20.0 - 2.8% 龙湖  5.0 - 4.0% 

保利置业  15.0 - 3.4% - - - - 

数据来源：中指研究院，西南证券整理 

房企资金压力依然存在，6-8月房企到期债券超 3099 亿元。中指院数据显示，截至 2022

年 5 月末，跟踪的 170 余家房企海外债及信用债共 2.54 万亿，海外债占比 51.2%；5 月份

已到期信用债 495 亿元，新发行信用债仅覆盖 90%的到期债券，房企资金压力加剧。2022

年 6-12 月到期债务 5688 亿元，6-8 月份到期量合计超 3099 亿元占比过半，且 6 月境外债

到期占总债券到期量近 60%。 

图 7：22 年 6-8 月房企到期债券超 3099 亿元  图 8：6 月境外债到期占比 57% 

 

 
 

 

 

数据来源：中指研究院，西南证券整理  数据来源：中指研究院，西南证券整理 

2 市场回顾 

上周 A 股市场整体表现尚可，沪指周线上浮。上证指数上涨 2.8%、沪深 300 指数上涨

3.7%，创业板指上涨 4%，万得全 A 上周交易额 5.28 万亿，环比增长 49.9%。从板块表现

来看，有色金属、化工、非银金融和电气设备表现靠前。 

申万房地产板块（简称申万地产）上周增长 0.17%，在所有申万一级行业中相对排名

20/28。从年初涨跌幅来看，申万地产下跌-8.24%，在所有申万一级行业中相对排名 8/28。

上周申万地产板块交易额 1236.44 亿，环比上涨 24.8%。 
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图 9：近一年申万地产板块相对沪深 300 走势  图 10：年初以来申万地产板块相对沪深 300表现（pp） 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从个股涨跌幅来看，上周中天金融、ST爱旭、ST银亿、合肥城建和西藏城投等个股涨

幅居前。绿景控股、空港股份、金科股份、冠城大通等个股跌幅显著。  

图 11：上周中天金融、ST 爱旭、ST 银亿等个股涨幅显著  图 12：上周绿景控股、空港股份、金科股份等个股跌幅显著 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从板块交易额来看，上周保利地产、万科 A、ST 爱旭、数源科技、中交地产等排在行

业前列，成交额均超 50 亿。其中，保利地产和万科 A 交易额合计 195.8 亿，占板块交易额

比重为 15.22%，较上周略微提升（龙头股交易占比维持稳定），保利地产和万科 A 交易量

维持在较高位置。从年初累计涨幅来看，中交地产、天保基建、数源科技、滨江集团、天宋

都股份等涨幅居前，上涨个股个数占比 40.9%。年初以来，ST新光、绿景控股、中房股份、

广宇发展等个股跌幅居前。 
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图 13：上周申万地产板块中交易额靠前个股（亿元）   图 14：年初以来申万地产上涨个股占比为 40.9% 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从港股通内房（根据 Wind-港股概念类-内房股，且为港股通标的）表现来看，上周有

27 只股票上涨，绿景中国地产、中国宏泰发展、易居企业控股、恒隆地产等涨幅明显，而富

力地产、龙湖集团、建业地产、雅居乐集团等位居跌幅前列。年初以来，中国宏泰发展、越

秀地产、中国海外发展、建发国际集团、美的置业等个股表现强势。上周从成交金额来看，

中国海外发展、华润置地、龙湖集团、恒隆地产、碧桂园、长实集团均超过 8 亿（人民币）。 

图 15：上周表现强势的港股通内房股  图 16：年初以来表现强势的港股通内房股 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从物业板块表现来看，在我们跟踪的 26 只股票中，上周有 16 只股票上涨，宝龙商业、

永升生活服务、融创服务控股、正荣服务等涨幅明显，而新大正、滨江服务、建业新生活、

招商积余等位居跌幅前列。年初以来，绿城服务、中海物业、华润万象生活、滨江服务、雅

生活服务等个股表现强势。上周从成交金额来看，碧桂园服务、恒大物业、雅生活服务、华

润万象生活超过 6 亿（人民币）。 
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图 17：上周表现强势的物业股  图 18：年初以来表现强势的物业股 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

3 行业及公司动态 

3.1 行业政策动态跟踪 

6 月 9 日，福建省南平市发布政策，降低住房公积金贷款最低首付比例，二次申请纯住

房公积金贷款的首付比例由不低于 40%下调为不低于 30%。（澎湃新闻） 

6 月 9 日，广西来宾市发布政策，提高住房公积金最高贷款额度，单职工缴存家庭贷款

额度由原来的 32 万元提高至 38 万元，双职工缴存家庭贷款额度由原来的 40 万元提高至 48

万元；第二次使用公积金贷款，首付比例由原来的 40%降至 30%。（观点网） 

6 月 9 日，6 月 1 日起，珠海市已经调整限购政策，仅香洲区和横琴粤澳深度合作区这

实施限购，非限购区域首套房首付比例最低 2 成，限购区域首套房首付比例最低 3 成。（证

券时报网） 

6 月 8 日，上海首批集中供地结束，上海首批集中供地共推出 36 宗涉宅用地，全部成

交，获得土地出让金 834.7 亿元。其中，19 宗地块底价成交，占比超过一半。（贝壳财经） 

6 月 8 日，浙江金华东阳市出让两宗相邻住宅和商业用地，其中兴平路以南、歌山路以

西出让地块 2 被东阳市国置房地产开发有限责任公司以底价 13 亿元竞得，楼面价 9308 元/

平方米。（观点网） 

6 月 8 日，广东潮州市发布政策，取消公积金借款人户籍地限制，公积金可用于支付购

房首付款，首次申请公积金贷款购买新房的，首付比例最低为 20%。（观点网） 

6 月 8 日，河南省发布方案，首套房商贷首付比最低 25%，各地可向下浮动 5 个百分点

（中国新闻网） 

6 月 8 日电，湖南邵阳市调整政策，购买家庭名下第 2 套住房的，最低首付款比例由 30%

降至 20%；已生育三孩的缴存职工家庭申请公积金贷款购房的，最高可贷款额度为 80 万元；

职工家庭最高可贷款额度由 50 万元调整至 60 万元。（财联社）  
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6 月 7 日，四川省南充市发布政策，提高住房公积金最高贷款额度，职工家庭单边缴存

住房公积金的最高贷款额度从 42 万元提高到 50 万元，职工家庭双边缴存住房公积金的最高

贷款额度从 48 万元提高到 60 万元。（澎湃新闻） 

6 月 7 日，呼和浩特出台政策，首套房个人中长期住房贷款最低利率水平为 4.25%，为

近年来个人住房贷款利率最低水平，二套房商业贷款首付降至 30%。（观点网） 

6 月 7 日，上海 2022 年首批集中供地第四天，共出让松江、金山区 4 宗地块，合计出

让面积约 18.23 万㎡，单日成交总额 77.1204 亿元。（新民晚报） 

6 月 7 日，绍兴 3 宗宅地挂牌拍卖结束，总起价合计约 18.87 亿元，最终成交价合计约

20.71 亿元。（观点网） 

6月 7日，江西省南昌调整政策，首套房贷款最低首付调整为 20% ，二套房调整为 30%。

（观点网） 

6 月 6 日，贵州省发布通知，取消两次住房公积金贷款须间隔 12 个月及以上的限制。

（澎湃新闻） 

6 月 6 日，江苏省徐州市发布通知，首次使用住房公积金贷款的，新建商品住房首付比

例由 30%调整为 20%，二手房首付比例由 40%调整为 30%。（观点网） 

6 月 6 日，福建省漳州市调整政策，取消住房公积金贷款次数和房屋套数限制，第二套

及以上住房首付比例不低于 40%（部分区域不低于 30%）。（澎湃新闻）  

6 月 6 日，河北省唐山市发布消息，二套房公积金贷款最低首付比不低于 20%，全款购

房可多次提取公积金，贷款购房在贷款结清后每年仍可提取一次。（金融界）  

6 月 6 日，秦皇岛市调整政策，第二次公积金贷款购房首付比例调整为不低于 30%；单

缴职工贷款额度上限由 40 万元调整为 60 万元，双缴职工家庭贷款额度上限由 60 万元调整

为 80 万元。（观点网） 

3.2 公司动态跟踪 

万科 A：6 月 6 日，公司已发行完成 10 亿元债券，票面利率分别为 2.9%、3.53%，期

限分别为 5 年、7 年。 

龙湖集团：6 月 10 日，公司发布报告，2022 年 1-5 月累计实现权益合同销售金额人民

币 405 亿元，权益合同销售面积 239.4 万平方米。5 月实现权益合同销售金额人民币 91 亿

元，权益合同销售面积 55.9 万平方米。 

金地集团：6 月 8 日，公司发布报告，2022 年 5 月公司实现销售面积 66.4 万平方米，

同比下降 48.87%，销售金额 142 亿元，同比下降 50.18%。1-5 月公司累计实现销售面积

296.2 万平方米，同比下降 48.44%；累计实现销售金额 722 亿元，同比下降 43.94%。 

新城控股：6 月 8 日，公司发布报告，2022 年 5 月公司实现销售金额 111 亿元，同比

下降 54.25%；销售面积约 114.3 万平方米，同比下降 47.75%。1-5 月累计实现销售金额约

512 亿元，同比下降 45.93%；累计销售面积约 525.1 万平方米，比上年同期下降 41.90%。 
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中国海外发展：6 月 7 日，公司发布公告，2022 年 5 月合约物业销售金额 264 亿元，

同比下跌 23.0%，销售面积为 102.2 万平方米，同比下跌 42.0%。1-5 月累计合约物业销售

金额约人民币 950 亿元，同比下跌 38.9%，累计物业销售面积约 442.5 万平方米，同比下跌

42.3%。 

中国海外宏洋集团：6 月 7 日，公司发布公告，2022 年 5 月实现合约销售额人民币 37

亿元，合约销售面积 37.6 万平方米，同比分别下跌 63.6%及 45.3%。1-5 月累计合约销售额

人民币 157 万元，累计合约销售面积 153.0 万平方米，同比分别下跌 50.5%及 34.2%。 

招商蛇口：1）6 月 10 日，公司发布公告，2022 年 5 月实现销售面积 72.0 万平方米，

同比减少 46.08%，销售金额 161 亿元，同比减少 47.95%。1-5 月累计实现销售面积 331.9

万平方米，同比减少 42.73%，累计签约销售金额 776 亿元，同比减少 41.53%。2）6 月 7

日，公司已发行完成 40 亿元债券，票面利率 3.50%，期限为 5 年。 

旭辉控股集团：6 月 8 日，公司发布报告，2022 年 1-5 月公司累计实现销售金额 496

亿元，累计销售面积 334.4 万平方米，销售均价约人民币 15900 元/平方米。5 月实现销售金

额 108 亿元，销售面积约 65 万平方米，合同销售均价约人民币 17000 元/平方米。 

绿城中国：6 月 6 日，公司发布报告，2022 年 5 月实现销售面积 46 万平方米，销售金

额为人民币 119 亿元，销售均价约每平方米人民币 25823 元。1-5 月累计总合同销售面积约

392 万平方米，总合同销售金额约人民币 788 亿元。 

中国金茂：6 月 7 日，公司发布公告，2022 年 5 月实现销售金额人民币 90 亿元，销售

面积约 39.4万平方米。1-5 月累计实现销售金额 509 亿元，累计销售面积约 260.0 万平方米。 

越秀地产：6 月 7 日，公司发布公告，2022 年 5 月实现合同销售金额约人民币 83 亿元，

同比上升约 2%，销售面积约 35.6 万平方米，同比上升约 18%。1-5 月累计销售金额 346 亿

元，同比下降约 15%，累计合同销售面积约 123.4 万平方米，同比下降约 17%。 

保利置业：1）6 月 6 日，公司已发行完成 15 亿元债券，票面利率分别为 3.20%、3.65%，

期限分别为 5 年、7 年。2）6 月 8 日，公司发布报告，2022 年 5 月公司实现销售金额约人

民币 28 亿元，销售面积约 13.6 万平方米，销售均价约人民币 20756 元/平方米。1-5 月累计

实现合同销售金额约人民币 107 亿元，同比减少 49%，累计合同销售面积约 58.5 万平方米，

合同销售均价约人民币 18230 元/平方米。 

金地商置：6 月 6 日，公司发布报告，2022 年 5 月实现销售总额 29 亿元，销售面积 13.9

万平方米，销售均价为每平方米约人民币 20700 元。1-5 月累计合约销售总额约人民币 206

亿元，累计销售总面积约 91.1 万平方米。 

美的置业：6 月 10 日，公司发布报告，2022 年 1-5 月合同销售金额约人民币 319 亿元，

销售建筑面积约 266.2 万平方米。 

世茂集团：6 月 10 日，公司发布报告，2022 年 1-5 月累计合约销售总额约为人民币 343

亿元，累计合约销售面积为 211.5 万平方米，平均销售价格为每平方米人民币 16200 元。5

月的合约销售额约为人民币  61 亿元，合约销售面积为 37.8 万平方米，平均销售价格为每平

方米人民币 16180 元。 
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龙光集团：6 月 10 日，公司发布报告，2022 年 5 月实现销售额约为人民币 35 亿元，

合约销售面积约 25.4 万平方米。1-5 月合约销售额约为人民币 266 亿元，合约销售面积 170.0

万平方米。 

建业地产：6 月 6 日，公司发布报告，2022 年 5 月 5 月实现物业销售额 22 亿元，同比

减少 71.3%，销售面积 30.8 万平方米，同比减少 68.6%，每平方米平均销售价格为人民币

7039 元，同比减少 8.6%。1-5 月累计物业销售额 111 亿元，同比减少 48.6%，累计销售面

积 147.5 万平方米，同比减少 47.3%，每平方米平均销售价格为人民币 7504 元，同比减少

为 2.5%。 

德信中国：6 月 6 日，公司发布报告，2022 年 5 月合约销售金额约人民币 26.40 亿元，

合约销售面积约 16.1 万平方米。1-5 月累计合约销售金额约人民币 150.30 亿元，累计合约

销售面积约 76.4 万平方米。 

融创中国：6 月 6 日，公司发布报告，2022 年 5 月合同销售金额人民币 128.5 亿元，合

同销售面积 101.7 万平方米，合同销售均价约人民币 12640 元/平方米。1-5 月累计实现合同

销售金额约人民币 987.8 亿元，累计合同销售面积约 740.1 万平方米，合同销售均价约人民

币 13350 元/平方米。 

雅居乐集团：6 月 6 日，公司发布报告，2022 年 5 月的预售金额合计为人民币 61.3 亿

元，对应建筑面积 48.6 万平方米，平均价每平方米人民币 12619 元。1-5 月累计预售金额

合计为人民币 311.8 亿元，对应建筑面积为 240.9 万平方米，平均价为每平方米人民币 12943

元。 

世茂股份：6 月 9 日，公司发布报告，2022 年 1-5 月公司销售面积约 24 万平方米，同

比下降 59%；销售金额约 36 亿元，同比下降 71%。 

阳光城：6 月 9 日，公司持股 5%以上股东康田实业将持有的 1500 万股股份进行质押，

占控股股东持股总数的 4.34%，占公司总股本的 0.36%。 

正荣地产：6 月 9 日，公司发布报告，2022 年 5 月合约销售金额约为人民币 23 亿元，

销售面积约为 14.7 万平方米，平均售价约为每平方米人民币 15800 元。1-5 月公司的累计

合约销售金额约为人民币 186 亿元，合约销售建筑面积约为 116.0 万平方米，合约平均售价

约为每平方米人民币 16100 元。 

远洋集团：6 月 9 日，公司发布报告，2022 年 5 月合同销售额约人民币 74 亿元，销售

面积为约 41.7 万平方米，每平方米约人民币 17800 元。1-5 月累计销售额约人民币 293 亿

元，累计销售面积为约 179.5 万平方米，平均每平方米约人民币 16300 元。 
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4 投资建议 

板块估值近期处于低位，从资金安全性和收益率综合考虑，我们建议适当增配，我们认

为当前板块应当关注 4 条投资主线： 

1） 开发企业：保利发展、滨江集团、华发股份、天健集团、南山控股、新城控股、华

侨城 A、华润置地、龙湖集团、万科 A、旭辉控股、建发国际控股等； 

2） 物管企业：碧桂园服务、华润万象生活、旭辉永升服务等； 

3） 赛道转型企业：广宇发展、鲁商发展等； 

4） 房产经纪企业：贝壳等。 

表 4：重点关注公司盈利预测与评级 

股票代码  股票名称  当前价格  投资评级  
EPS（元）  PE 

2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 

000002.SZ 万科Ａ  17.86 买入  1.94 2.18 2.39 10.20 8.21 7.47 

0884.HK 旭辉控股  3.02 买入  0.91 0.92 0.98 4.42 3.27 3.08 

601155.SH 新城控股  24.29 买入  5.58 5.75 6.05 5.23 4.22 4.01 

1109.HK 华润置地  28.46 买入  0.00 4.78 5.29 5.90 5.95 5.38 

1238.HK 宝龙地产  1.71 买入  1.45 - - 2.30 - - 

000069.SZ 华侨城 A 5.57 买入  0.47 0.62 0.73 15.20 8.95 7.59 

6098.HK 碧桂园服务  25.73 买入  1.28 1.74 2.44 31.86 14.76 10.53 

1995.HK 旭辉永升服务  8.07 买入  0.37 0.50 0.69 28.08 16.14 11.75 

1209.HK 华润万象生活  33.57 买入  0.76 1.01 1.32 39.33 33.30 25.45 

000537.SZ 广宇发展  12.60 买入  0.62 0.91 1.31 39.01 13.81 9.59 

BEKE.N 贝壳  97.04 买入  -0.15 0.07 0.78 - 454.61 41.37 

002314.SZ 南山控股  4.12 买入  0.36 0.38 0.44 8.66 10.96 9.45 

000090.SZ 天健集团  6.80 买入  1.03 1.25 1.44 5.67 5.44 4.72 

600325.SH 华发股份  6.88 买入  1.51 1.63 1.76 3.99 4.22 3.91 

数据来源：wind，西南证券（注：以人民币为单位，截止 2022年 6月 10日收盘价） 

5 风险提示 

行业项目交付低于预期、行业销售增长低于预期、行业调控政策超过预期等。  
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分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，报告所采用的数据均

来自合法合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解，通过合理判断得出结论，独立、客观地出具本报告。分析师承

诺不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接获取任何形式的补偿。  

 

投资评级说明 
 

公司评级  

买入：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 20%以上 

持有：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-20%与-10%之间 

卖出：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在-20%以下 

行业评级  

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数-5%以下 
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本公司与作者在自身所知情范围内，与本报告中所评价或推荐的证券不存在法律法规要求披露或采取限制、静默

措施的利益冲突。 

《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，本报告仅供本公司客户中的专业投资者使

用，若您并非本公司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

也不会因接收人收到、阅读或关注自媒体推送本报告中的内容而视其为客户。本公司或关联机构可能会持有报告中提

到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。  

本报告中的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载的

资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可

升可跌，过往表现不应作为日后的表现依据。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报
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改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。  

本报告仅供参考之用，不构成出售或购买证券或其他投资标的要约或邀请。在任何情况下，本报告中的信息和意

见均不构成对任何个人的投资建议。投资者应结合自己的投资目标和财务状况自行判断是否采用本报告所载内容和信

息并自行承担风险，本公司及雇员对投资者使用本报告及其内容而造成的一切后果不承担任何法律责任。  

本报告及附录版权为西南证券所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用

须注明出处为“西南证券”，且不得对本报告及附录进行有悖原意的引用、删节和修改。未经授权刊载或者转发本报

告及附录的，本公司将保留向其追究法律责任的权利。 



 
房地产行业周报（6.6-6.12） 

请务必阅读正文后的重要声明部分 
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上海 

地址：上海市浦东新区陆家嘴东路 166 号中国保险大厦 20 楼 
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邮编：100033 
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