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地产投资单月同比转负，居民按揭降幅持续收窄 

——房地产行业统计局数据月度跟踪报告（2021 年 9月） 
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二次集中供地开启，土拍数据边际回升；销售情况边际改善，区域结构分化加剧 
9 月，土地购置面积为 2997 万平方米，单月同比-2.2%，环比+52.3%；土地成

交价款为 2700 亿元，单月同比+21.2%，环比+76.9%；土地购置单价为 9007

元/平方米，单月同比+23.9%，环比+16.2%。1-9 月，土地购置面积为 13,730

万平方米，累计同比-8.5%；土地成交价款为 9347 亿元，累计同比+0.3%；土

地购置单价为 6808 元/平方米，累计同比+9.7%。 

9 月，商品房销售面积 1.61 亿平方米，单月同比-13.2%（8 月-15.6%），环比

+28.7%；商品房销售额 1.57 万亿元，单月同比-15.8%（8 月-18.7%），环比

+24.8%；商品房销售均价 9758 元/平方米，单月同比-3.0%（8月-3.7%），环

比-3.0%。1-9 月，商品房销售面积为 13.03 亿平方米，累计同比+11.3%；销售

额13.48万亿元，累计同比+16.6%；销售均价10342元/平方米，累计同比+4.7%。 

9 月，东部、中部、西部、东北地区单月销售面积分别为 6543、4682、4245、

668 万平方米，单月同比分别为-12.3%、-8.7%、-17.8%、-20.0%。东部、中

部和东北地区销售面积单月同比降幅分别收窄 3.8pct、8.1pct、5.7pct；销售额

同比降幅分别收窄 4.2pct、8.6pct、2.0pct。西部地区销售同比延续回落趋势，

销售面积与金额同比降幅分别扩大 6.5pct、6.6pct，区域结构分化加剧。 

地产投资单月转负，新开工持续承压；居民按揭投放连续两个月降幅收窄 

9 月，房地产开发投资额 1.45 万亿元，单月同比-3.5%（8 月+0.3%）, 年内地

产投资单月同比首转负；房屋新开工面积 1.74 亿方，单月同比-13.5%（8 月

-16.8%）；房屋竣工面积 4274 万平方米，单月同比+1.0%（8月+28.4%），环

比-13.8%。1-9 月，房地产开发投资额 11.26 万亿元，累计同比+8.8%；房屋新

开工面积 15.29 亿平方米，累计同比-4.5%（1-8 月-3.2%）；房屋施工面积 92.81

亿平方米，累计同比+7.9%；房屋竣工面积 5.10 亿平方米，累计同比+23.4%。 

9 月，房地产开发资金合计 1.71 万亿元，单月同比-11.2%，环比+11.2%；其中

国内贷款、自筹资金、定金预收、个人按揭单月同比分别-25.0%、-10.1%、-9.8%、

-6.8%。7月、8月、9 月的居民按揭单月同比降幅分别为-13.4%、-8.0%、-6.8%，

连续两个月的降幅收窄，利于房企加快资金回笼，改善资金压力。1-9 月，房地

产开发资金合计为 15.15 万亿元，累计同比+11.1%；其中国内贷款、自筹资金、

定金预收、个人按揭累计同比分别-8.4%、+6.1%、+25.6%、+10.7%。 

投资建议：央行 9月 24 会议定调“两维护”，10 月 15 日进一步释疑“α风险”

暴露和“β系数”健康稳定；预计四季度房地产行业流动性紧张情况将持续修复，

开发贷和按揭贷将持续回暖，竣工端将维持较高增速，资本市场的悲观预期将进

一步修复，房地产板块的近期表现和持续性值得期待。看好经营能力、品牌优势、

信用优势、产品美誉等综合实力较强的龙头房企。 

重点推荐万科 A/万科企业，保利发展、中国金茂；建议关注金地集团、招商蛇

口、融创中国、中国海外发展、华润置地、新城控股、金科股份等。 

风险分析：全球通胀预期和大宗商品上涨或导致国内利率有上行压力，或对资金

密集型的地产开发板块造成潜在影响；新冠疫情和中美贸易摩擦或导致国内部分

行业发展和就业情况不及预期，进而影响居民收入和信贷扩张等。 
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相关研报 

20211011 土地成交量缩价涨，土拍市场优化规

则——百城土地成交月度跟踪报告（2021 年 9

月） 

20210928 央行定调“双维护”，房地产市场悲

观情绪持续修复——对 9月 28 日房地产板块大

涨的点评 

20210924 万科物流增资引入新投资人，资本运

作可能性进一步提升——万科（000002.SZ、

2202.HK）动态跟踪 

20210916 基本面数据仍走弱，按揭边际改善或

持续——房地产行业统计局数据月度跟踪报告

（2021 年 8月） 

 

要点 
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房地产 

1、 二次集中供地开启，土拍数据边际回升 

9 月，土地购置面积为 2997 万平方米，单月同比-2.2%，环比+52.3%；土地成

交价款为 2700 亿元，单月同比+21.2%，环比+76.9%；土地购置单价为 9007

元/平方米，单月同比+23.9%，环比+16.2%。 

 

1-9 月，土地购置面积为 13,730 万平方米，累计同比-8.5%；土地成交价款为

9347 亿元，累计同比+0.3%；土地购置单价为 6808 元/平方米，累计同比+9.7%。 

 

下半年开始，部分地方政府优化了第二批集中出让地块的竞价规则，如设定地价

上限、竞共有产权份额、竞品质、竞自持房屋比例、执行差异化税收信贷优惠政

策、制定优先购房顺序等，遏制非理性拿地行为，坚决稳地价、稳房价、稳预期。

预计随着四季度房地产行业资金面缓解及土拍规则的优化，后续土地市场将逐步

回归正轨。 

 

图 1：土地购置面积、成交价款、单价（累计值）  图 2：土地购置面积、成交价款、单价（当月值） 

 

 

 
资料来源：WIND 

 
资料来源：WIND 

图 3：土地购置面积、成交价款、单价（累计同比）  图 4：土地购置面积、成交价款、单价（当月同比） 

 

 

 
资料来源：WIND 

 
资料来源：WIND 
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房地产 

2、 销售情况边际改善，区域结构分化加剧 

9 月，商品房销售面积为 1.61 亿平方米，单月同比-13.2%（8 月为-15.6%），

环比+28.7%；商品房销售额为 1.57 万亿元，单月同比-15.8%（8月为-18.7%），

环比+24.8%；商品房销售均价为 9758 元/平方米，单月同比-3.0%（8月为

-3.7%），环比-3.0%。 

 

1-9 月，商品房销售面积为 13.03 亿平方米，累计同比+11.3%；商品房销售额

为 13.48 万亿元，累计同比+16.6%，商品房销售均价为 10342 元/平方米，累

计同比+4.7%。 

 

10 月 15 日，中国人民银行召开 2021 年第三季度金融统计数据新闻发布会，对

恒大债务风险化解、房地产金融政策等房地产相关的热点问题作出回应。对于房

地产行业整体情况，邹澜表示“经过近几年的房地产宏观调控，尤其是房地产长

效机制建立后，国内房地产市场的地价、房价、预期保持平稳，大多数房地产企

业经营稳健，财务指标良好，房地产行业总体是健康的”。伴随着房地产长效机

制的建立，预期国内房地产土拍市场、商品房市场将保持稳健发展态势。 

、  

 

图 5：商品房销售面积、销售额、销售均价（累计同比）  图 6：商品房销售面积、销售额、销售均价（单月同比） 

 

 

 

资料来源：WIND 

 
资料来源：WIND 

9 月，商品住宅销售面积为 1.38 亿平方米，单月同比-15.8%；商品住宅销售额

为 1.39 万亿元，单月同比-16.9%，商品住宅销售均价为 10051 元/平方米，单

月同比-1.4%。 

 

1-9 月，商品住宅销售面积为 11.54 亿平方米，累计同比+11.4%；商品住宅销

售额为 12.20 万亿元，累计同比+17.8%，商品住宅销售均价为 10565 元/平方

米，累计同比+5.8%。 
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房地产 

 

图 7：商品住宅销售面积、销售额、销售均价（累计同比）  图 8：商品住宅销售面积、销售额、销售均价（单月同比） 

 

 

 
资料来源：WIND 

 
资料来源：WIND 

9 月，东部、中部、西部、东北的单月分区域销售情况为： 

销售面积分别为 6543、4682、4245、668 万平方米，单月同比分别为-12.3%、

-8.7%、-17.8%、-20.0%。 

销售金额分别为 8855、3417、2993、483 亿元，单月同比分别为-14.5%、-10.5%、

-22.5%、-27.4%。 

销售均价分别为 13533、7299、7050、7227 元/平方米，单月同比分别为-2.5%、

-2.0%、-5.8%、-9.3%。 

 

1-9 月，东部、中部、西部、东北的累计分区域销售情况为： 

销售面积分别为 5.45 亿平方米、3.64 亿平方米、3.47 亿平方米、4756 万平方

米，累计同比分别为+13.4%、+15.6%、+6.2%、-2.0%。 

销售金额分别为 7.79 万亿元、2.73 万亿元、2.58 万亿元、3858 亿元，累计同

比分别为+20.9%、+19.2%、+6.1%、-4.7%。 

销售均价分别为 14297、7497、7422、8112 元/平方米，累计同比分别为+6.7%、

+3.0%、-0.1%、-2.7%。 

 

从销售情况的区域结构来看，9月东部、中部、西部、东北地区销售均现边际回

暖，各区域销售面积分别环比+28.1%、+40.2%、+21.6%、+10.5%；销售额分

别环比+24.6%、+40.4%、+14.8%、+3.6%，东部与中部回暖幅度较大。从同

比来看，东部、中部和东北地区销售面积同比降幅分别收窄 3.8pct、8.1pct、

5.7pct；销售额同比降幅分别收窄 4.2pct、8.6pct、2.0pct。西部地区销售同比

延续回落趋势，销售面积与金额同比降幅分别扩大 6.5pct、6.6pct，区域结构分

化加剧。 
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房地产 

图 9：东部商品房销售均价、销售面积、销售额累计同比  图 10：东部商品房销售均价、销售面积、销售额单月同比 

 

 

 
资料来源：WIND 

 

 

资料来源：WIND 

图 11：中部商品房销售均价、销售面积、销售额累计同比  图 12：中部商品房销售均价、销售面积、销售额单月同比 

 

 

 

资料来源：WIND 

 
资料来源：WIND 

图 13：西部商品房销售均价、销售面积、销售额累计同比  图 14：西部商品房销售均价、销售面积、销售额单月同比 

 

 

 
资料来源：WIND 

 

 

 

资料来源：WIND 
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房地产 

图 15：东北商品房销售均价、销售面积、销售额累计同比  图 16：东北商品房销售均价、销售面积、销售额单月同比 

 

 

 
资料来源：WIND 

 
资料来源：WIND 

 

3、 地产投资单月转负，新开工持续承压 

◆房地产开发投资 

9 月，房地产开发投资额为 1.45 万亿元，单月同比-3.5%（8 月+0.3%）；其中

住宅开发投资额为 10935 亿元，单月同比-1.6%。 

1-9 月，房地产开发投资额为 11.26 万亿元，累计同比+8.8%；其中住宅开发投

资额为 8.49 万亿，累计同比+10.9%。 

图 17：房地产开发投资完成额（亿元）  图 18：房地产开发投资累计同比/单月同比 

 

 

 

资料来源：WIND 

 
资料来源：WIND 

◆房屋新开工面积 

9 月，房屋新开工面积为 1.74 亿平方米，单月同比-13.5%；其中住宅新开工面

积为 1.26 亿平方米，单月同比-14.3%。 

1-9 月，房屋新开工面积为 15.29 亿平方米，累计同比-4.5%；其中住宅新开工

面积为 11.34 亿平方米，累计同比-3.3%。 
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房地产 

 

图 19：房屋新开工面积（万平方米）  图 20：房屋新开工面积累计同比/单月同比 

 

 

 
资料来源：WIND 

 
资料来源：WIND 

 

◆房屋施工面积 

1-9 月，房屋施工面积为 92.81 亿平方米，累计同比+7.9%；其中住宅施工面积

为 65.69 亿平方米，累计同比+8.2%。 

图 21：房屋施工面积（万平方米）  图 22：房屋施工面积累计同比 

 

 

 

资料来源：WIND  资料来源：WIND 

◆房屋竣工面积 

9 月，房屋竣工面积为 4274 万平方米，单月同比+1.0%（8月+28.4%），环比

-13.8%，竣工增速回落；其中住宅竣工面积为 3045 万平方米，单月同比-1.7%。 

1-9 月，房屋竣工面积为 5.10 亿平方米，累计同比+23.4%；其中住宅竣工面积

为 3.68 亿平方米，累计同比+24.4%。 

 

 

 

 



 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -8- 证券研究报告 

房地产 

图 23：房屋竣工面积（万平方米）  图 24：房屋竣工面积累计同比/单月同比 

 

 

 

资料来源：WIND 

 
资料来源：WIND 

 

4、 居民按揭投放连续两个月降幅收窄 

9 月，房地产开发资金合计为 1.71 万亿元，单月同比-11.2%，环比+11.2%；其

中国内贷款、自筹资金、定金预收、个人按揭分别为 1852 亿元、6439 亿元、

5692 亿元、2634 亿元，单月同比分别为-25.0%（8月：-19.6%）、-10.1%（8

月：-0.7%）、-9.8%（8 月：-6.8%）、-6.8%（8月：-8.0%）。 

 

1-9 月，房地产开发资金合计为 15.15 万亿元，累计同比+11.1%；其中国内贷

款、自筹资金、定金预收、个人按揭分别为 1.88 万亿元、4.72 万亿元、5.67 万

亿元、2.41 万亿元，累计同比分别为-8.4%（1-8 月：下滑 6.1%）、+6.1%（1-8

月：增长 9.3%）、+25.6%（1-8 月增长 31.3%）、+10.7%（1-8 月增长 13.4%）。 

 

截止 2021 年 9 月底，国内贷款、自筹资金、定金预收、个人按揭在房地产开发

资金来源中的占比分别为 12%、31%、37%、16%（2020 年末分别为 14%、

33%、34%、16%）。 

 

我们前期报告提出，“降准有利于在指标允许的范围内继续对“刚需和首套”房

屋按揭贷款进行支持，预计四季度居民按揭改善或持续”。详见 20210710《降

准利好影响有限，刚需按揭或有支持——央行 7 月 15 日降准对房地产行业影响

的点评》 

 

7 月、8月、9月的居民按揭单月同比降幅分别为-13.4%、-8.0%、-6.8%，连续

两个月的降幅收窄，利于房企加快资金回笼，改善资金压力。 
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房地产 

图 25：房地产开发资金来源  图 26：房地产开发资金来源占比 

 

 

 

资料来源：WIND 

 
资料来源：WIND 

图 27：房地产到位资金来源累计同比  图 28：房地产到位资金来源单月同比 
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5、 投资建议 

央行 9月 24 会议定调“两维护”，10 月 15 日进一步释疑“α风险”暴露和“β

系数”健康稳定；预计四季度房地产行业流动性紧张情况将持续修复，开发贷和

按揭贷将持续回暖，竣工端将维持较高增速，资本市场的悲观预期将进一步修复，

房地产板块的近期表现和持续性值得期待。看好经营能力、品牌优势、信用优势、

产品美誉等综合实力较强的龙头房企。 

推荐万科 A/万科企业，保利发展、中国金茂；建议关注金地集团、招商蛇口、

融创中国、中国海外发展、华润置地、新城控股、金科股份等。 
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房地产 

6、 风险分析 

近期全球通胀预期再起，十年期美债收益率向上突破 1.5%，大宗商品涨价明显，

或影响国内利率水平，对资金密集型的地产开发板块或带来负面影响。 

受新冠疫情、经济结构换挡、中美贸易摩擦以及欧洲政治风波的内外叠加影响，

或导致部分国内行业的就业情况不及预期；一旦就业情况恶化或导致部分居民薪

资缩水及家庭可支配收入下降，从而影响居民部门结构性信用扩张以及按揭贷款

偿还。 

近期住宅企迎来债务到期高峰，叠加“三道红线”降杠杆要求，部分中小型住宅

企信用风险有所抬升，现金流管理能力较弱及负债结构较差的中小住宅企或出现

局部违约。
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 因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，致使无法给出明确的投资评级。 

基准指数说明： 
A 股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港股基准指数为恒生

指数。 
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