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相关报告 

【国投证券地产】从“因”

到“果”，筑底向上——2026

年地产中期策略 

2026-05-28 

新房销售降幅持续收窄 2026-05-18 

国常会强调城市更新 2026-05-17 

楼市小阳春持续，红五可期 2026-05-10 

百强房企 4 月销售降幅收窄 2026-05-06 
  

 

 周观点 

《城市更新“十五五”规划》明确到 2030 年城市更新行动取得重要进

展，围绕高品质生活空间、绿色低碳转型、安全韧性和治理能力提升

等方向系统部署，并提出城镇危旧房改造 50 万套/间、新开工改造城

镇老旧小区 11.5万个、老旧街区厂区改造提升约 1500 个、城中村改

造 4000 个等量化目标，同时配套财政、专项债、金融机构、REITs等

投融资支持安排，顶层设计明显强化。 

我们认为，城市更新规划落地，一方面通过危旧房、城中村和老旧小

区改造带动改善性居住需求释放，并支撑二手房价值修复；另外通过

盘活已供未开发土地、闲置商业办公和存量住房，推动行业从“拿地

—开发—销售”转向“存量运营+品质服务”。建议关注：1）龙头房企：

保利发展、华润置地、招商蛇口；2）成长型房企：中国金茂、绿城

中国；3）持有物业双轮驱动型企业：新城控股、浦东金桥。 

 销售回顾（5.23-5.29） 

重点监测 32 城合计成交总套数为 1.7 万套，环比上周下降 7.1%；

2026 年累计成交总套数为 26.9 万套，累计同比下降 12.6%。其中，

一线城市成交 5943套，环比上周下降 9.7%，2026年累计成交 8.6万

套，累计同比下降 4.1%；二线城市成交 8828套，环比上周下降 7.3%，

2026 年累计成交 15.1万套，累计同比下降 16%；三线城市成交 1804

套，环比上周增长 4.6%，2026 年累计成交 3.2 万套，累计同比下降

16.3%。 

重点监测 16 城合计成交二手房总套数为 3 万套，环比上周下降

10.4%；2026年累计成交总套数为 50.5万套，累计同比增长 8.3%。 

 土地供应（5.18-5.24） 

百城土地宅地供应规划建筑面积 402 万㎡，2026 年累计供应规划建

面 5405 万㎡，累计同比下降 27.5%，供求比 1.12。 

土地挂牌价格方面，百城供应土地挂牌楼面均价 4643元/㎡，近四周

平均挂牌均价 6306元/㎡，环比下降 10.5%,同比下降 25.3%。 

 土地成交（5.18-5.24） 

百城土地住宅用地成交规划建筑面积228万㎡，2026年累计成交4837

万㎡，累计同比下降 29.6%。 

土地成交楼面价及溢价率方面，百城住宅用地平均成交楼面价为5874

元/㎡，环比下降 18.3%，同比下降 35.4%，整体溢价率为 10.2%，2026

年平均楼面价 6381 元/㎡，溢价率 5.9%，较去年同期降低-7.2 个百

分点。 

 风险提示：政策宽松不及预期、融资环境超预期收紧 
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1.销售回顾（5.23-5.29） 
重点监测 32城合计成交总套数为 1.7万套，环比上周下降 7.1%；2026年累计成交总套数为

26.9 万套，累计同比下降 12.6%。其中，一线城市成交 5943 套，环比上周下降 9.7%，2026

年累计成交 8.6万套，累计同比下降 4.1%；二线城市成交 8828套，环比上周下降 7.3%，2026

年累计成交 15.1万套，累计同比下降 16%；三线城市成交 1804套，环比上周增长 4.6%，2026

年累计成交 3.2万套，累计同比下降 16.3%。 

 

图1.重点监测城市商品住宅成交情况（套、%） 

 
资料来源：Wind、国投证券证券研究所 

 

  

城市等级 城市 本周成交套数 环比 今年累计成交(万套) 累计同比

北京 850 -32.0% 1.6 3.0%
上海 2733 7.9% 3.8 1.0%
广州 1685 -14.0% 2.4 0.5%
深圳 675 -19.7% 0.8 -37.9%

一线合计 5943 -9.7% 8.6 -4.1%
杭州 448 -29.4% 0.8 -23.1%
武汉 2159 10.3% 2.9 5.8%
成都 1459 -22.4% 2.5 -29.7%
青岛 906 -12.0% 1.8 -3.6%
苏州 392 -26.6% 0.6 -29.3%
福州 292 -27.9% 0.5 -9.1%
济南 665 -8.5% 1.3 -12.4%
无锡 382 112.2% 0.4 -41.5%
东莞 283 0.0% 0.7 -0.3%
惠州 196 -11.3% 0.2 2.7%
大连 199 121.1% 0.2 -17.5%
宁波 232 -23.9% 0.5 -22.7%
佛山 696 -16.1% 1.1 -7.3%
温州 519 15.6% 1.7 -26.6%

二线合计 8828 -7.3% 15.1 -16.0%
泉州 0 - 0.0 -76.7%
江门 163 -11.9% 0.2 -16.9%
莆田 44 -2.2% 0.1 -22.7%
泰安 136 7.9% 0.4 36.7%
扬州 201 -4.3% 0.3 -18.0%
衢州 25 -21.9% 0.2 189.9%
芜湖 0 - 0.1 -81.6%
肇庆 344 138.9% 0.2 30.2%
渭南 15 -34.8% 0.0 -34.5%
茂名 503 -10.7% 0.8 5.9%
平凉 192 2.1% 0.5 -8.2%
拉萨 61 -14.1% 0.2 17.7%
鹤壁 34 -35.8% 0.1 -51.5%
韶关 86 2.4% 0.2 -24.4%

三线合计 1804 4.6% 3.2 -16.3%
32城合计 16575 -7.1% 26.9 -12.6%

32城当周商品住宅成交套数

一线城市

二线城市

三线城市
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图2.房管局商品房网签数据（套、%） 

 
资料来源：Wind、国投证券证券研究所 

 

  

商品住宅周成交数据（成交套数，套）
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重点监测 16 城合计成交二手房总套数为 3 万套，环比上周下降 10.4%；2026 年累计成交总

套数为 50.5 万套，累计同比增长 8.3%。其中，一线城市成交 13151套，环比上周下降 5.7%，

2026 年累计成交 22.3 万套，累计同比增长 12.7%；二线城市成交 15639 套，环比上周下降

13.4%，2026年累计成交 25.2万套，累计同比增长 5.2%；三线城市成交 1558套，环比上周

下降 16.9%，2026年累计成交 3万套，累计同比增长 32.5%。 

 

图3.重点监测城市二手住宅成交情况（套、%） 

 
资料来源：Wind、国投证券证券研究所 

 

  

城市等级 城市
本周成交套

数
环比

今年累计成交
(万套)

累计同
比

北京 4162 -12.5% 7.6 11.1%
上海 7239 1.9% 11.7 14.6%
深圳 1750 -15.7% 3.0 9.3%

一线合计 13151 -5.7% 22.3 12.7%
二线城市 杭州 1348 -0.1% 2.1 -13.4%

成都 5983 -11.4% 9.5 -0.6%
青岛 1358 -34.8% 2.7 15.5%
苏州 1967 -12.6% 2.9 5.8%
厦门 885 -4.5% 1.4 25.1%
无锡 1183 -11.1% 1.8 18.2%
东莞 885 -10.2% 1.4 18.2%
佛山 2030 -14.8% 3.4 18.8%

二线合计 15639 -13.4% 25.2 5.2%
扬州 524 -18.5% 1.2 44.9%
江门 228 -12.6% 0.5 19.9%
清远 534 -18.2% 0.9 9.2%
平凉 164 -17.6% 0.4 173.7%
渭南 108 -8.5% 0.1 -3.5%

三线合计 1558 -16.9% 3.0 32.5%
18城合计 30348 -10.4% 50.5 8.3%

16城当周二手房成交套数

一线城市

三线城市
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图4.二手房周成交数据（套、%） 

 
资料来源：Wind、国投证券证券研究所 

 

  

二手房周成交数据（成交套数，套）
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2.土地供应（5.18-5.24） 
百城土地宅地供应规划建筑面积 402 万㎡，2026 年累计供应规划建面 5405 万㎡，累计同比

下降 27.5%，供求比 1.12。其中，一线城市供应规划建筑面积 7万㎡，今年累计供应 342万

㎡，累计同比下降 32.8%，累计供求比 1.08；二线城市供应规划建筑面积 167万㎡，今年累

计供应 2304 万㎡，累计同比下降 30.5%，累计供求比 1.16；三四线城市供应规划建筑面积

228 万㎡，今年累计供应 2759万㎡，累计同比下降 24%，累计供求比 1.09。 

 

图5.百城土地供应情况（万㎡、%） 

城市等级 供应规划建筑面积 环比 今年累计供应 累计同比 今年累计成交 供求比 

一线 7 123.9% 342 -32.8% 317 1.08 

二线 167 -1.0% 2304 -30.5% 1989 1.16 

三四线 228 79.3% 2759 -24.0% 2531 1.09 

合计 402 34.5% 5405 -27.5% 4837 1.12 
 

资料来源：Wind、国投证券证券研究所 

 

土地挂牌价格方面，百城供应土地挂牌楼面均价 4643元/㎡，近四周平均挂牌均价 6306元/

㎡，环比下降 10.5%,同比下降 25.3%。其中，一线城市供应土地挂牌楼面价 29811元/㎡，近

四周平均起拍楼面 31448元/㎡，环比增长 3.5%，同比下降 13.9%，二线城市供应土地挂牌楼

面价 5353元/㎡，近四周平均起拍楼面 6705元/㎡，环比下降 10.2%，同比增长 41.8%,三四

线城市供应土地挂牌楼面价 3341元/㎡，近四周平均起拍楼面价 3561 元/㎡，环比下降 2.4%,

同比下降 2.4%。 

 

图6.百城土地挂牌楼面价（元/㎡、%） 

  本周土地挂牌均价 近四周平均楼面价 环比增速 同比增速 

一线 29811 31448 3.5% -13.9% 

二线 5353 6705 -10.2% 41.8% 

三四线 3341 3561 -2.4% -2.4% 

合计 4643 6306 -10.5% -25.3% 
 

资料来源：Wind、国投证券证券研究所 
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图7.百城土地供应量（万㎡、%） 

 
资料来源：Wind、国投证券证券研究所 
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图8.百城土地供应价（元/㎡、%） 

 
资料来源：Wind、国投证券证券研究所 
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3.土地成交（5.18-5.24） 
百城土地住宅用地成交规划建筑面积 228 万㎡，2026 年累计成交 4837 万㎡，累计同比下降

29.6%。其中，一线城市成交建筑面积 9万㎡，今年累计成交 317万㎡，累计同比下降 20.6%；

二线城市成交建筑面积 79 万㎡，今年累计成交 1989 万㎡，累计同比下降 35.7%；三线城市

成交建筑面积 139万㎡，今年累计成交 2531万㎡，累计同比下降 25.1%。 

 

图9.百城土地成交建筑面积（万㎡，%） 

城市等级 成交规划建筑面积 环比 今年累计成交 累计同比 

一线 9 -83.3% 317 -20.6% 

二线 79 87.9% 1989 -35.7% 

三四线 139 68.2% 2531 -25.1% 

合计 228 26.3% 4837 -29.6% 
 

资料来源：Wind、国投证券证券研究所 

 

土地成交楼面价及溢价率方面，百城住宅用地平均成交楼面价为5874元/㎡，环比下降18.3%，

同比下降 35.4%，整体溢价率为 10.2%，2026年平均楼面价 6381元/㎡，溢价率 5.9%，较去

年同期降低-7.2个百分点。其中，一线城市住宅用地平均成交楼面价为 8149元/㎡，整体溢

价率为 0%，2026年平均楼面价 29184元/㎡，同比下降 32.5%，溢价率 8.4%，较去年同期溢

价率降低-5.3 个百分点；二线城市住宅用地平均成交楼面价为 9011 元/㎡，整体溢价率为

19.7%，2026 年平均楼面价 6141 元/㎡，同比下降 32.7%，溢价率 7%，较去年同期溢价率降

低-10.3个百分点；三四线城市住宅用地平均成交楼面价为 3938元/㎡，整体溢价率为 1.2%，

2026年平均楼面价 3709元/㎡，同比增长 13.2%，溢价率 2.2%，较去年同期溢价率降低-0.7

个百分点。 

 

图10.百城土地成交楼面价及溢价率（元/㎡，%） 

城市等级 楼面价 环比 同比 溢价率 年初至今平均楼面价 同比 溢价率 去年溢价率 

一线 8149 -36.0% -93.4% 0.0% 29184 -32.5% 8.4% 13.7% 

二线 9011 39.6% 28.7% 19.7% 6141 -32.7% 7.0% 17.4% 

三四线 3938 2.1% 20.2% 1.2% 3709 13.2% 2.2% 2.9% 

合计 5874 -18.3% -35.4% 10.2% 6381 -22.5% 5.9% 13.1% 
 

资料来源：Wind、国投证券证券研究所 
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图11.百城土地成交量（万㎡、%） 

 
资料来源：Wind、国投证券证券研究所 
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图12.百城土地成交价及溢价率（元/㎡、%） 

 
资料来源：Wind、国投证券证券研究所 

 

4.风险提示 

政策宽松不及预期：政策落地节奏与力度不及预期，销售复苏放缓将加速房企流动性压力，

驱使房企持续低价抛售回流现金，强化居民对房价的悲观预期，拉长下行周期时长，使得地

产与相关产业链持续拖累经济。 

融资政策超预期收紧：房地产行业属于资本密集型行业，融资环境超预期收紧将对房地产的

增速及盈利能力产生负面冲击。融资总量的下降将导致开发商放慢拿地、推盘、销售、施工

及竣工的经营速度，导致总体的增速下行。  
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 行业评级体系 
 
收益评级： 

领先大市 —— 未来 6个月的投资收益率领先沪深 300指数 10%及以上； 

同步大市 —— 未来 6个月的投资收益率与沪深 300指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市 —— 未来 6个月的投资收益率落后沪深 300指数 10%及以上； 

风险评级： 

A —— 正常风险，未来 6个月的投资收益率的波动小于等于沪深 300指数波动； 

B —— 较高风险，未来 6个月的投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 

 

 
  

 分析师声明 

本报告署名分析师声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽

责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规、研究方法专业

审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。 

 

 

 本公司具备证券投资咨询业务资格的说明 

国投证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会核准，取得证券

投资咨询业务许可。本公司及其投资咨询人员可以为证券投资人或客户提供证券投资分

析、预测或者建议等直接或间接的有偿咨询服务。发布证券研究报告，是证券投资咨询业

务的一种基本形式，本公司可以对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相关影响因

素进行分析，形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，并向本公司

的客户发布。   
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