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房地产 2021 年 7 月统计局
数据点评 
销售单月增速转负，新开工降幅扩大，土地+建
安双降拉低投资 
  
 

国家统计局发布 2021年 1-7月份全国房地产开发投资和销售情况。7月销售面积 1.30
亿平，同比减少 8.5%，较上月减小了 16.0个百分点；开发投资金额 1.27万亿元，同
比增长 1.4%，较上月减小了 4.6个百分点；新开工面积 1.77亿平，同比下降 21.5%，
降幅较上月扩大了 17.7个百分点。  

点评 

 1.商品房销售： 

单月销售年内首次出现负增长，Q3 预计将持续承压。7 月全国商品房销售面积 1.30 亿平，
销售金额 1.35万亿元，同比分别减少了 8.5%和 7.1%,增速较上月分别减小 16.0和 15.7个百分
点。我们认为 7月销售显著放缓的原因有三：1）前期热度较高透支了部分购房需求；2）热
点城市调控持续加码、信贷持续收紧、房贷利率上浮，整体市场趋于理性；3）传统销售淡
季，叠加房企 6月年中销售冲刺期后，推盘量有所下降。7月销售均价为 10373元/平，环比
增长 3.1%，同比增长 1.6%。从地区结构来看，各地区楼市全面降温。东、中、西部地区销
售面积同比增速分别为-10.1%、-3.0%和-9.2%,分别下降 15.3、18.7和 11.7个百分点。东部地区
在经历了年中放量、信贷收紧、调控加码等因素影响下，迎来阶段性回调。累计来看，销
售仍具有一定韧性。1-7月全国商品房累计实现销售面积 10.16亿平，销售金额 10.64万亿元，
同比增速分别为 21.5%和 30.7%，增速较上月分别减小了 6.2和 8.2个百分点。我们认为，8
月仍为销售淡季，多数房企会将重点放在备战“金九银十”，因此供货节奏不会明显加快，
预计销售 8月增速将持续收窄。 

 2.房地产开发投资、新开工、竣工： 

土地和建安投资双下滑造成开发投资动能减弱；投融资严管+二三批集中出让延后，使得新
开工大幅走弱。7月开发投资金额 1.27万亿元，同比增速 1.4%，增速较上月持续收窄了 4.6
个百分点；累计开发投资金额 8.49万亿元，同比增长 12.7%，增速较上月减小 2.3个百分点。
投资增速的大幅下滑主要是因为土地投资和建安施工投资的同时减弱造成的。7月施工面积
大约增速-44%，土地购置面积 1743万平，同比增长 2.9%，但回正原因主要是去年的低基数，
累计土地购置面积仅 8764万平，规模仍处于历史同期最低位，同比下降 9.3%；主要是投融
资严管与集中供地政策下一季度土拍市场空窗期停滞叠加，房企整体拿地力度持续放缓，
土地成交热度减弱。7月新开工面积 1.77亿平，同比下降 21.5%，降幅较上月扩大了 17.7百
分点；累计新开工 11.89亿平，同比增速为-0.9%（前值：3.8%），新开工累计增速为除 2020
年外近五年最低，受重点城市供地“两集中”政策影响，整体拿地节奏放缓，拖累了目前
的新开工速度，单月新开工面积同比连续 4 个月出现负增长。我们认为，房企投融端监管
持续从严，叠加二、三批次集中供地多延期至 9月以后，短期新开工将继续承压。 

竣工保持高速增长。7月竣工面积 5301万平，同比增长 25.7%，增速虽较上月减小了 40.9个
百分点，但仍保持高位；累计实现竣工 4.18亿平，同比增长 25.7%，与上月持平。我们认为
今年竣工高峰确定性强，我们预计全年竣工面积增速可能会超过 8%，甚至双位数增长。 

 3.开发商资金： 

房企到位资金面临持续下滑压力。7月房企到位资金 1.61万亿元，同比减少 7.0%（前值：+4.0%）。
其中房款增速-10.5%（前值：+8.0%），其中定金及预收款、个人按揭贷款增速分别为-9.2%和
-13.3%，增速较上月分别减小了 21.9和 10.3个百分点。主要是因为二季度以来，信贷持续收紧，
房贷利率持续上行，多地严审购房首付资金来源，且合理控制房贷占比，房贷审批时间拉长。
非房款增速-2.9%（前值：+0.3%）。其中国内贷款和自筹资金的增速分别为-17.2%和 5.5%（前
值分别为-16.1%和 9.2%）。1-7月房企到位资金 11.90万亿元，同比增长 18.2%（前值 23.5%）。
我们认为房企仍面临供给端融资持续收紧、需求端购房者资金严查销售下行，到位资金增速
仍有下行的压力。 

投资建议 
 今年以来，针对房地产销售端、投融资端的政策体系已经初步成型。站在当前时点，

政策调控或进一步深化，但主要目的在于持续推进房地产行业平稳健康发展，行业发
展在经过调整后将更趋良性。从板块投资角度，近期房地产板块估值有所修复，有利
润率改善预期增强、行业整体信用风险担忧缓解、房企中报集中发布期普遍业绩增长
确定性强等多重原因。同时，当前行龙头房企已出现集团和高管齐增持的动作，增强
了市场信心。我们建议现阶段关注地产板块机会：1）开发板块：金地集团、万科 A、
保利地产、龙湖集团、佳兆业集团。2）物业板块：碧桂园服务、永升生活服务、华润
万象生活、融创服务、新城悦服务、宝龙商业、星盛商业。 

评级面临的主要风险 

 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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图表 1. 2021年 7月全国商品房销售面积 1.30亿平，同比增

速-8.5%，增速较上月减小了 16.0个百分点 

 图表 2. 2021年 7月全国商品房销售金额 1.35万亿元，同比

增速-7.1%，增速较上月减小了 15.7个百分点 
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资料来源：国家统计局，中银证券  资料来源：国家统计局，中银证券 

 

图表 3. 2021年 7月全国商品房销售均价 10373元/平，同比增长 1.6%，环比增长 3.1% 
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图表 4. 2021年 7月东部、中部、西部、东北部销售面积增速分别为-10.1%、-3.0%和-9.2% 

-60%
-40%
-20%

0%
20%
40%
60%
80%

100%
120%
140%

20
17

-0
5

20
17

-0
7

20
17

-0
9

20
17

-1
1

20
18

-0
1

20
18

-0
3

20
18

-0
5

20
18

-0
7

20
18

-0
9

20
18

-1
1

20
19

-0
1

20
19

-0
3

20
19

-0
5

20
19

-0
7

20
19

-0
9

20
19

-1
1

20
20

-0
1

20
20

-0
3

20
20

-0
5

20
20

-0
7

20
20

-0
9

20
20

-1
1

20
21

-0
1

20
21

-0
3

20
21

-0
5

20
21

-0
7

单月同比增速东部 单月同比增速中部 单月同比增速西部 单月同比增速东北

 

资料来源：国家统计局，中银证券 
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图表 5. 2021年 7月房地产投资额 1.27万亿元，同比增速 1.4%，增速较上月减小了 4.6个百分点 
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图表 6. 2021年 7月新开工面积 1.77亿平，同比增速-21.5%，降幅较上月扩大了 17.7个百分点 
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资料来源：国家统计局，中银证券 

 

图表 7. 2021年 7月土地购置面积 1743万平，同比增长 2.9%，增速较上月扩大了 21.3个百分点 
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资料来源：国家统计局，中银证券 
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图表 8. 2021年 7月土地成交价款 1313亿元，同比增速-2.5%，增速较上月减小了 19.3个百分点 
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土地成交价款 土地成交价款单月同比  

资料来源：国家统计局，中银证券 

 

图表 9. 报告中提及上市公司估值表 

公司代码 公司简称 评级 股价 市值 每股收益(元/股) 市盈率(x) 
最新每股净

资产 

   (元) (亿元) 2020A 2021E 2020A 2021E (元/股) 

600383.SH 金地集团 暂无评级 10.40 469.52 2.30 2.54 4.52 4.09 12.72 

000002.SZ 万科 A 暂无评级 22.79 2647.68 3.62 3.85 6.30 5.92 19.32 

600048.SH 保利地产 暂无评级 12.02 1,438.81 2.42 2.63 4.97 4.58 13.37 

0960.HK 龙湖集团 暂无评级 37.35 2265.65 3.41 4.15 10.95 8.99 17.88 

1638.HK 佳兆业集团 暂无评级 2.43 170.48 0.89 0.94 2.73 2.58 5.27 

6098.HK 碧桂园服务 暂无评级 61.55 1986.44 0.98 1.27 63.05 48.62 4.97 

1516.HK 融创服务 暂无评级 21.65 671.30 0.25 0.41 86.60 52.82 3.12 

1209.HK 华润万象生活 暂无评级 43.10 983.76 0.49 0.66 88.87 65.40 5.46 

1995.HK 永升生活服务 暂无评级 16.64 277.95 0.24 0.37 68.59 44.73 1.73 

1755.HK 新城悦服务 暂无评级 18.40 160.46 0.55 0.76 33.45 24.07 1.56 

9909.HK 宝龙商业 暂无评级 23.05 148.44 0.49 0.69 46.93 33.34 3.34 

6668.HK 星盛商业 暂无评级 4.23 43.17 0.17 0.18 25.01 23.28 0.16 

资料来源：万得，中银证券 

注：股价截止日 8月 15日，暂无评级公司盈利预测来自万得一致预期 
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