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百强房企 11月销售同比降幅收窄，环比基本持平。2022年 11月百

强房企实现全口径销售金额约 6127 亿元，同比下降 27.5%，降幅较上月

缩小 4.2pct，环比基本持平，行业整体仍然处于低迷状态；主流房企中，

华润置地、金地集团、绿城中国、建发房产、滨江集团、中国铁建、华发

股份、中交房地产、电建地产等 9 家房企实现了单月同比正增长，少于上

月的 11家；11家房企单月环比正增长，较上月 20家有所下降。11月百

强房企新增土地货值共 1516.3亿元，同比下降 64.0%，较上月下降 26.7pct，

环比下降 41.5%。 

11月新房成交持续探底，三四线城市同比下滑较大。11月 30城新房

共成交 1272万方，同比下行 37.8%，环比下行 0.7%；其中一线环比增长

2.5%；二线环比下滑 2.3%；三四线环比增长 3.0%。 

二手房方面，我们跟踪的 15 个城市成交面积同比上行 23.4%，环比

增长 11.3%。 

股权融资开闸，债券融资恢复。（1）股权融资方面，11月行业股权融

资规模为 112.4 亿元，较上月的 1.8 亿元大幅上升；主因本月碧桂园、雅

居乐和建发国际等港股公司抓住窗口期增发配股，随着“第三支箭”股权

再融资政策的开闸，预计未来将会有更多 A 股房企的股权融资落地；（2）

债券融资方面，本月房企债券融资总额为 369.8亿元，环比提升 2.4%，其

中境内债发行规模为 292.2亿元，环比下降 12.1%，海外债发行规模为 77.5

亿元，环比上升 172.3%；（3）11月境内公司债、短融、中票、资产支持
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证券等品种的发行利率总体较上月持平，海外债发行利率为 8.5%，较上月

的 7.4%有所提升。 

短期推荐再融资受益标的，长期看好“三高房企”。我们认为，股权

融资放开将推动行业格局进一步优化，但销售修复尚需时日，政策放松预

期仍在。短期内，我们看好再融资放开带来的机会，含两条主线，1、大股

东拥有较多房地产或土地资产的上市国有房企，包括中交地产、南国置业、

信达地产、南山控股、招商蛇口、城建发展、中华企业、上海临港、上实

发展、华发股份等；2、估值较低的绩优房企：万科 A、保利发展、金地集

团、新城控股、建发股份等。中长期，我们坚定看好“三高房企”、信用

修复和政策放松下的销售复苏，除上述房企外，推荐 A股：滨江集团，港

股：中国海外发展、华润置地、龙湖集团、建发国际集团、越秀地产、绿

城中国、中国金茂。我们同样看好有能力参与不良项目处置的代建公司绿

城管理控股。 

风险提示：行业销售修复不及预期，导致房企现金流回款风险加剧；

行业融资修复不及预期，导致行业竣工及现金流压力加剧。 
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