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多地政策陆续出台，公积金政策为重要抓手  
核心观点 
 
❖ 上周房地产板块（中信）涨跌幅 3.6%,同期沪深 300、万得全 A 指数涨跌幅

分别为 1.3%、3.1%，超额收益分别为 2.3%、0.5%。29 个中信行业板块中
房地产位列第 10 名。 

❖ （1）新房市场：从新房成交看，上周(2026/5/2-2026/5/8)36 城新房成交
面积 112.4 万方，环比-40.5%，同比-29.0%。2026 年 5 月 1 日至 5 月 8
日累计成交 126.3 万方，同比-6.8%。今年截至 5 月 8 日累计成交 2719.9
万方，同比-21.4%。 

❖ （2）二手房市场：从二手房成交看，上周(2026/5/2-2026/5/8)15 城二手
房成交面积 116.2 万方，环比-29.9%，同比-5.2%。2026 年 5 月 1 日至
5 月 8 日累计成交 119.8 万方，同比+20.2%。今年截至 5 月 8 日累计成交
2800.7 万方，同比-0.9%。 

❖ （3）库存及去化：从库存和去化周期看，13 城新房累计库存 6575.3 万平
方米，环比-0.6%，同比-15.4%；13 城新房去化周期为 21.3 个月，环比变
动+0.3 个月，同比变动+3.9 个月。一线、新一线、二线、三四线城市去化周
期为 14.5 个月、14.8 个月、20.4 个月、140.3 个月，环比分别变动 0.0 个
月、+0.7 个月、+0.6 个月、+2.8 个月。 

❖ （4）土地市场：土地成交方面，2026 年 5 月 4 日-2026 年 5 月 10 日百
城土地成交建筑面积 1168.3 万方，环比-36.6%，同比-41.7%；成交楼面
价 1195 元/平，环比-45.1%、同比-19.9%；土地溢价率+2.1%,环比-3.7%，
同比-4.0%。截至 2026 年 5 月 10 日,2026 年累计成交土地建筑面积为
33597.3 万方，同比-10.5%。 

❖ 投资建议：5 月第 1 周新房成交环比下降，同比下降，二手房成交环比下降，
同比下降。苏州优化公积金贷款政策，调整公积金贷款额度。山西省省级机关
住房资金管理中心发布通知，住房公积金贷款期限按整年计算，最长不得超过
30 年，且贷款到期日不超过借款申请人 68 周岁。大连市住房公积金管理中
心 10 日发布关于进一步优化住房公积金提取政策的通知。其中提出，取消住
房公积金提取时间限制，取消不同提取情形及同一提取情形中不同提取依据
申请提取“应间隔 12 个月以上”的限制；取消提前全部偿还商业贷款或异地公
积金贷款本息后需在 12 个月内申请提取的限制。符合提取条件的缴存人可根
据实际需求自主选择办理时间。投资建议：1）内地开发商：推荐内地开发商
A 股：滨江集团、招商蛇口；港股：中国海外发展、绿城中国、华润置地、建
发国际集团；2）轻资产运营公司：推荐物管公司：绿城服务；商管公司：华
润万象生活；3）港资开发商：推荐新鸿基地产，建议关注恒基地产、信和置
业等。 

❖ 风险提示：地产调控政策放宽不及预期；行业下行持续，销售不及预期；行
业信用风险持续蔓延，流动性恶化超预期 
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1 板块观点 

(1)内地开发商：“市场恢复后的销售增长预期”是驱动未来房企估值提升的重要因

素，土储结构直接决定销售表现，布局较高房地产市场价值城市且减值计提充分

的房企有望率先修复估值。推荐内地开发商 A 股：滨江集团、招商蛇口；港股：

中国海外发展、绿城中国、华润置地、建发国际集团。 

(2)轻资产运营公司：在本轮地产下行期中，轻资产公司的基本面更稳健扎实，更

能穿越周期，优质的轻资产公司能够实现利润增长+现金充裕+现金流健康+分红

提升，具备安全性+成长性+红利性。推荐物管公司：绿城服务；商管公司：华润

万象生活。 

(3)港资开发商：今年以来中国香港楼市的量价逐步企稳回升，助力港资开发商的

住宅销售回暖。同时港资开发商以收租等经常性业务为主，是穿越地产及经济周

期的优质红利标的，受益于利率下行，后续有望迎来价值重估。推荐新鸿基地产，

建议关注恒基地产、信和置业等。 
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2 房地产基本面与高频数据 

2.1 房产市场情况 

上周(2026/5/2-2026/5/8)新房销售环比-40.5%，同比-29.0%。北京、上海、

广州、深圳新房成交面积环比分别为-71.5%、-53.1%、-41.6%、-9.3%。 

从新房成交看，上周(2026/5/2-2026/5/8)36 城新房成交面积 112.4 万方，环比

-40.5%，同比-29.0%。2026 年 5 月 1 日至 5 月 8 日累计成交 126.3 万方，

同比-6.8%。今年截至 5 月 8 日累计成交 2719.9 万方，同比-21.4%。 

图1： 全国 36 城商品住宅成交面积及同环比 

 
数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

图2： 4 座一线城市新房成交面积及同环比（北京、上

海、广州、深圳） 

 图3： 5 座新一线城市新房成交面积及同环比（杭州、

武汉、成都、青岛、苏州） 

 

 

 
数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 
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图4： 6 座二线城市新房成交面积及同环比（福州、厦

门、无锡、宁波、济南、南宁） 

 图5： 21 座三四线城市新房成交面积及同环比（惠州、

扬州、温州等） 

 

 

 
数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 

从二手房成交看，上周(2026/5/2-2026/5/8)15 城二手房成交面积 116.2 万方，

环比-29.9%，同比-5.2%。2026 年 5 月 1 日至 5 月 8 日累计成交 119.8 万

方，同比+20.2%。今年截至 5 月 8 日累计成交 2800.7 万方，同比-0.9%。 

图6： 全国 15 城二手房成交面积及同环比 

 
数据来源：Wind，财通证券研究所 
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图7： 2 座一线城市二手房成交面积及同环比（北京、

深圳） 

 图8： 4 座新一线城市二手房成交面积及同环比（杭

州、苏州、青岛、成都） 

 

 

 
数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

图9： 2 座二线城市二手房成交面积及同环比（厦门、

东莞） 

 图10： 7 座三四线城市二手房成交面积及同环比（扬

州、资阳等） 

 

 

 
数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 

从库存和去化周期看，13 城新房累计库存 6575.3 万平方米，环比-0.6%，同比

-15.4%；13 城新房去化周期为 21.3 个月，环比变动+0.3 个月，同比变动+3.9

个月。一线、新一线、二线、三四线城市去化周期为 14.5 个月、14.8 个月、20.4

个月、140.3 个月，环比分别变动 0.0 个月、+0.7 个月、+0.6 个月、+2.8 个月。 
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下载日志已记录，仅供内部参考
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图11： 13 城分城市能级去化周期 

 
数据来源：Wind，财通证券研究所 

图12： 一线城市商品房库存及去化周期（北京、上海、

广州、深圳） 

 图13： 新一线城市商品房库存及去化周期（苏州、杭

州） 

 

 

 
数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 

图14： 二线城市商品房库存及去化周期（宁波、福州、

厦门） 

 图15： 三四线城市商品房库存及去化周期（莆田、温

州等） 

 

 

 
数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

 数据来源：Wind，财通证券研究所 
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一线可售面积（万平方米，左轴）

去化周期（月，右轴）

11.5

12.0

12.5

13.0

13.5

14.0

14.5

15.0

15.5

780

785

790

795

800

805

810

815

820

2
0

2
5

/1
2

/1
2

2
0

2
5

/1
2

/1
9

2
0

2
5

/1
2

/2
6

2
0

2
6

/0
1

/0
2

2
0

2
6

/0
1

/0
9

2
0

2
6

/0
1

/1
6

2
0

2
6

/0
1

/2
3

2
0

2
6

/0
1

/3
0

2
0

2
6

/0
2

/0
6

2
0

2
6

/0
2

/1
3

2
0

2
6

/0
2

/2
0

2
0

2
6

/0
2

/2
7

2
0
2
6
/0

3
/0

6
2

0
2

6
/0

3
/1

3
2

0
2

6
/0

3
/2

0
2

0
2

6
/0

3
/2

7
2

0
2

6
/0

4
/0

3
2

0
2

6
/0

4
/1

0
2

0
2

6
/0

4
/1

7
2

0
2

6
/0

4
/2

4
2

0
2

6
/0

5
/0

1
2

0
2

6
/0

5
/0

8

新一线可售面积（万平方米，左轴）

去化周期（月，右轴）

16.0

17.0

18.0

19.0

20.0

21.0

22.0

770

780

790

800

810

820

830

2
0
2
5
/1

2
/1

2
2
0
2

5
/1

2
/1

9
2
0
2

5
/1

2
/2

6
2
0
2

6
/0

1
/0

2
2
0
2

6
/0

1
/0

9
2
0
2

6
/0

1
/1

6
2
0
2

6
/0

1
/2

3
2
0
2

6
/0

1
/3

0
2
0
2

6
/0

2
/0

6
2
0
2

6
/0

2
/1

3
2
0
2

6
/0

2
/2

0
2
0
2

6
/0

2
/2

7
2
0
2

6
/0

3
/0

6
2
0
2

6
/0

3
/1

3
2
0
2

6
/0

3
/2

0
2
0
2

6
/0

3
/2

7
2
0
2

6
/0

4
/0

3
2
0
2

6
/0

4
/1

0
2
0
2

6
/0

4
/1

7
2
0
2

6
/0

4
/2

4
2
0
2

6
/0

5
/0

1
2
0
2

6
/0

5
/0

8

二线可售面积（万平方米，左轴）

去化周期（月，右轴）
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三四线可售面积（万平方米，左轴）

去化周期（月，右轴）

下载日志已记录，仅供内部参考



 

 

谨请参阅尾页重要声明及财通证券股票和行业评级标准 10 

 

行业投资策略周报/证券研究报告 

图16： 主要城市成交信息汇总 

 
数据来源：Wind,财通证券研究所 

注：去化周期=住宅可售面积/近半年平均每月成交面积 

 

2.2 土地市场情况 

土地供应方面，2026 年 5 月 4 日-2026 年 5 月 10 日百城供应土地数量为 280

宗，环比-48.5%，同比-14.4%;供应土地建筑面积为1129.7万方，环比-64.1%,

同比-30.1%。截至 2026 年 5 月 10 日，2026 年累计供应土地数量为 7712 宗，

同比-5.0%,累计供应建筑面积为 39050 万方，同比-4.6%。 

图17： 百城土地供应数量  图18： 百城土地供应规划建筑面积 

 

 

 
数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 
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下载日志已记录，仅供内部参考
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土地成交方面，2026 年 5 月 4 日-2026 年 5 月 10 日百城土地成交建筑面积

1168.3 万方，环比-36.6%，同比-41.7%；成交楼面价 1195 元/平，环比-45.1%、

同比-19.9%；土地溢价率+2.1%,环比-3.7%，同比-4.0%。截至 2026 年 5 月

10 日,2026 年累计成交土地建筑面积为 33597.3 万方，同比-10.5%。 

图19： 百城土地成交建筑面积  图20： 百城土地成交楼面均价 

 

 

 
数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 

图21： 百城土地成交溢价率 

 
数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

2.3 房地产行业融资情况 

境内信用债发行方面，上周(2026/5/4-2026/5/10)房地产企业发行信用债合计 2

支，发行金额合计 12 亿元，环比-90.6%,同比-81.1%;上周偿还金额 39.7 亿

元，净融资额为-27.7 亿元。2026 年至今，房地产企业合计发行信用债 196 支，

合计发行金额 1639.8 亿元，同比-9.8%。 
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图22： 房企信用债发行额  图23： 房企信用债净融资额 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所；周度数据  数据来源：Wind，财通证券研究所；周度数据 

 

图24： REITs 周涨跌幅 

 
数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

3 行情回顾 

上周房地产板块（中信）涨跌幅 3.6%,同期沪深 300、万得全 A 指数涨跌幅分别

为 1.3%、3.1%，超额收益分别为 2.3%、0.5%。29 个中信行业板块中房地产

位列第 10 名。 
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图25： 房地产板块走势与 Wind 全 A 和沪深 300 对比（近 1 年以来涨跌幅） 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

图26： 29 个中信行业板块上周涨跌幅 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

个股方面：上周上涨个股共 79 支，较前周减少 2 支，下跌股数为 31 支。上周市

场上房地产股涨幅居前五的为苏州高新、京投发展、宁波富达、*ST 荣控、ST 京

蓝，涨幅分别为+21.0%、+18.8%、+16.1%、+15.7%、+15.2%。跌幅前五为

*ST 华幸、ST 云城、西藏城投、深圳华强、ST 中珠，跌幅分别为-14.1%、-

13.0%、-6.5%、-3.7%、-3.4%。上周 42 家重点房企中共计上涨 27 支，较

前周增长 4 支，涨幅位居前五的为中国海外发展、越秀地产、中国金茂、龙湖集

团、建发国际集团，涨幅分别为+19.9%、+17.3%、+16.3%、+14.1%、+13.9%。

跌幅前五为*ST 华幸、禹洲集团、建业地产、碧桂园、时代中国控股，跌幅分别

为-14.1%、-9.1%、-8.2%、-6.9%、-5.6%。 
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表1： 上周涨跌幅前五 

代码 简称 周累计涨幅 周相对涨幅 

上上周五 

收盘价 

（元/股） 

上周五 

收盘价 

（元/股） 

600736.SH 苏州高新 21.0% 17.4% 8.15 9.86 

600683.SH 京投发展 18.8% 15.2% 14.50 17.23 

600724.SH 宁波富达 16.1% 12.5% 6.97 8.09 

000668.SZ *ST 荣控 15.7% 12.1% 15.85 18.34 

000711.SZ ST 京蓝 15.2% 11.6% 4.92 5.67 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

备注：周相对涨幅为个股相对中信房地产指数的涨幅。 

表2： 上周涨跌幅后五 

代码 简称 周累计跌幅 周相对跌幅 

上上周五 

收盘价 

（元/股） 

上周五 

收盘价 

（元/股） 

600340.SH *ST 华幸 -14.1% -17.7% 1.28 1.10 

600239.SH ST 云城 -13.0% -16.6% 1.93 1.68 

600773.SH 西藏城投 -6.5% -10.1% 27.20 25.43 

000062.SZ 深圳华强 -3.7% -7.3% 36.92 35.54 

600568.SH ST 中珠 -3.4% -7.0% 2.66 2.57 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

备注：周相对跌幅为个股相对中信房地产指数的跌幅。 

图27： 上周（2026.5.2-2026.5.8）重点房企涨跌幅排名 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

4 行业政策跟踪 
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地方层面：苏州优化公积金贷款政策，调整公积金贷款额度。山西省省级机关住

房资金管理中心发布通知，住房公积金贷款期限按整年计算，最长不得超过 30年，

且贷款到期日不超过借款申请人 68 周岁。大连市住房公积金管理中心 10 日发布

关于进一步优化住房公积金提取政策的通知。其中提出，取消住房公积金提取时

间限制，取消不同提取情形及同一提取情形中不同提取依据申请提取“应间隔 12

个月以上”的限制；取消提前全部偿还商业贷款或异地公积金贷款本息后需在 12

个月内申请提取的限制。符合提取条件的缴存人可根据实际需求自主选择办理时

间。 

表3： 上周重点政策汇总（2026.5.4-2026.5.10） 

日期 省/市 城市级别 内容 

2026/5/10 苏州市 二线城市 

苏州市住房公积金管理中心印发《关于优化住房公积金使用政策的通知》，其中
指出，个人公积金最高贷款额度调整为 150 万元，家庭公积金最高贷款额度调整
为 200 万元。购买、建造、翻建、大修行政区域内自住住房申请公积金贷款（不
含“商转公”贷款），申请时全国范围内无公积金贷款余额的，执行首套房公积
金贷款政策。购买行政区域内实施现房销售的新建商品住房项目，公积金贷款额
度在可贷额度基础上上浮 50%。 

2026/5/10 山西省 / 

山西省省级机关住房资金管理中心发布通知，住房公积金贷款期限按整年计算，
最长不得超过 30 年，且贷款到期日不超过借款申请人 68 周岁。缴存职工于
2026 年 5 月 10 日以前通过商业银行发放的商业住房按揭贷款购买太原市住房
的，贷款房屋取得不动产权证书后，符合中心其他贷款条件的，可以申请办理商
业住房按揭贷款转公积金贷款及部分转公积金贷款。 

2026/5/10 大连市 二线城市 

大连市住房公积金管理中心 10 日发布关于进一步优化住房公积金提取政策的通
知。其中提出，取消住房公积金提取时间限制，取消不同提取情形及同一提取情
形中不同提取依据申请提取“应间隔 12 个月以上”的限制；取消提前全部偿还商
业贷款或异地公积金贷款本息后需在 12 个月内申请提取的限制。符合提取条件的
缴存人可根据实际需求自主选择办理时间。 

数据来源：财联社、财通证券研究所 

 

5 投资建议 

5 月第 1 周新房成交环比下降，同比下降，二手房成交环比下降，同比下降。苏

州优化公积金贷款政策，调整公积金贷款额度。山西省省级机关住房资金管理中

心发布通知，住房公积金贷款期限按整年计算，最长不得超过 30 年，且贷款到期

日不超过借款申请人 68 周岁。大连市住房公积金管理中心 10 日发布关于进一步

优化住房公积金提取政策的通知。其中提出，取消住房公积金提取时间限制，取

消不同提取情形及同一提取情形中不同提取依据申请提取“应间隔 12 个月以上”

的限制；取消提前全部偿还商业贷款或异地公积金贷款本息后需在 12 个月内申

请提取的限制。符合提取条件的缴存人可根据实际需求自主选择办理时间。投资

建议：1）内地开发商：推荐内地开发商 A 股：滨江集团、招商蛇口；港股：中国

海外发展、绿城中国、华润置地、建发国际集团；2）轻资产运营公司：推荐物管

公司：绿城服务；商管公司：华润万象生活；3）港资开发商：推荐新鸿基地产，

建议关注恒基地产、信和置业等。 
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6 风险提示 

（1）房地产调控政策放宽不及预期：政策落地及执行效果不及预期，影响市场复

苏节奏。 

（2）行业下行持续，销售不及预期：房价下跌超预期。 

（3）行业信用风险持续蔓延，流动性恶化超预期：房企债务偿还压力加剧。 
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信息披露 

⚫ 分析师承诺 

作者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，具备专业胜任能力，保证报告所采用的数

据均来自合规渠道，分析逻辑基于作者的职业理解。本报告清晰地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和公正，结论

不受任何第三方的授意或影响，作者也不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

⚫ 资质声明 

财通证券股份有限公司具备中国证券监督管理委员会许可的证券投资咨询业务资格。 

⚫ 公司评级 

以报告发布日后 6 个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅为标准： 

买入：相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10%； 

增持：相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间； 

中性：相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间； 

减持：相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5%； 

无评级：由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使我们无法

给出明确的投资评级。 

A 股市场代表性指数以沪深 300 指数为基准；中国香港市场代表性指数以恒生指数为基准；美国市场代表性指数以标普

500 指数为基准。 

⚫ 行业评级 

以报告发布日后 6 个月内，行业相对于市场基准指数的涨跌幅为标准： 
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A 股市场代表性指数以沪深 300 指数为基准；中国香港市场代表性指数以恒生指数为基准；美国市场代表性指数以标普

500 指数为基准。 
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