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周报：全面降准+五部委集体发声

释放利好信号 政治局会议首提

促进房地产业良性循环 

  



 

 - 2 - 

核心观点 

本周新房成交量相比于上周有所上升、二手房成交量有所下降。本周

47 个城市新房成交套数为 4.8 万套，环比上升 11.8%，同比下降 23.6%；

18 个大中城市新房成交套数为 3.2 万套，环比上升 11.0%，同比下降 18.7%；

一、二、三线城市新房成交套数环比分别变化+3.6%、+32.0%、-48.6%，

同比分别变动-11.1%、-6.1%、-67.8%。16 个城市二手房成交套数为 1.2

万套，环比下降 2.3%，同比下降 33.4%；12 大中城市二手房成交套数为

1.1 万套，环比下降 1.4%，同比下降 30.1%；一、二、三线城市二手房成

交套数环比增速分别为+11.2%、-8.4%、+0.7%，同比增速分别为-31.0%、

-25.6%、-43.5%。 

新房库存量相比于上周有所下降，去化周期较上周有所上升。15 个城

市新房库存套数为 103.6 万套，环比下降 0.1 万套，去化周期为 11.8 个月，

环比无明显变化；8 个大中城市新房库存套数为 57.1 万套，环比无明显变

化，去化周期为 8.6 个月，环比下降 0.1 个月；一线城市新房库存量 26.9

万套，环比下降 0.1 万套，去化周期 8.3 个月，环比下降 0.2 个月，二线城

市新房库存量 21.0 万套，环比无明显变化，去化周期为 10.5 个月，环比

下降 0.2 个月。三线城市新房库存套数为 9.2 万套，环比无明显变化，去

化周期 6.7 个月，环比上升 0.4 个月。 

整体土地市场较上周相比量价齐升，土地溢价率有所上升。百城成交

全类型土地数量为 359 宗，环比上升 26.0%，同比下降 37.3%；成交土地
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规划建筑面积为 2535 万平方米，环比上升 2.2%，同比下降 50.4%；成交

土地总价为 1169 亿元，环比上升 184.4%，同比下降 40.1%；成交土地楼

面均价为 4610 元/平方米，环比上升 178.2%，同比上升 20.7%；百城成

交土地溢价率为 3.36%，环比上升 1.8%，同比下降 79.9%。 

投资建议 

11 月百强房企单月销售降幅扩大，累计增速转负。百强房企 11 月单

月权益口径销售额 5702 亿元，同比下降 42.7%（前值：-34.0%），1-11

月累计实现权益销售金额 8.1 万亿元，同比下降 1.1%（前值：+4.6%）。

销售数据持续走弱，但全面降准+五部委集体发声+政治局会议表态释放利

好信号。1）央行于 12 月 6 日发布了年内第二次全面降准，我们认为，部

分房企信用风险暴露、地产周期下行带来的稳增长压力，加速了降准托底

经济的落地，宏观政策上的松动符合我们的预期。在降准的大背景下，银

行对于按揭贷款、开发贷款投放的力度均有增强的可能，对房地产市场释

放了一定的利好。2）在 12 月 3 日恒大发布了未能履行 2.6 亿美元担保义

务的公告后，广东省政府随即派出工作组，央行、证监会、银保监会和住

建部齐发声，提及了重点满足首套房、改善性住房按揭需求，其中改善性

住房按揭需求的满足是年内首次提及，是对此前保障刚需按揭后的进一步

补充。政府及相关部门及时在恒大事件上再次表态，增强了市场信心。3）

12 月 6 日中央政治局会议提及要更好满足购房者合理住房需求，促进房地

产业健康发展和良性循环，除了此前房企资金压力的关注外，关注到了目
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前销售不景气需求较弱的核心矛盾，我们看好后续需求端政策的进一步松

动。政策优化调整对于地产板块来说，短期内仍是政策调整所带来的估值

修复的逻辑。 

中长期来看，随着风险缓释，行业清整将进一步推动各类资源向优质

头部房企聚拢，融资渠道畅通、综合能力突出的优质龙头房企将享有更高

的估值溢价，同时可以关注更具中长期配置价值的物管公司和转型房企。 

我们建议关注：1）开发板块：保利发展、金地集团、万科 A、龙湖集

团、华润置地。2）物业板块：碧桂园服务、永升生活服务、华润万象生活、

新城悦服务、宝龙商业。 

风险提示 

房地产调控持续升级；销售超预期下行；融资持续收紧。 
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