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自筹资金同比转正，资金面状况持续改善 

——房地产行业统计局数据月度跟踪报告（2021 年 11月） 
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土地购置单价持续走高，商品房销售回暖，70 城住宅价格连续三月环比下跌 

11 月，土地购置面积为 2463 万平方米，单月同比-12.5%，环比+17.6%；土地

成交价款为 3109 亿元，单月同比+24.2%，环比+50.6%；土地购置单价为 12621

元/平方米，单月同比+41.9%，环比+28.1%。1-11 月，土地购置面积为 18287

万平方米，累计同比-11.2%；土地成交价款为 14519 亿元，累计同比+4.5%；

土地购置单价为 7940 元/平方米，累计同比+17.7%。 

11 月，商品房销售面积为 1.51 亿平方米，单月同比-14.0%（10 月为-21.7%），

环比+18.7%；商品房销售额为 1.45 万亿元，单月同比-16.3%（10 月为-22.7%），

环比+16.9%；商品房销售均价为 9597 元/平方米，单月同比-2.7%（10 月为

-1.3%），环比-1.6%。 

11 月，70 大中城市新建商品住宅价格指数环比-0.3%（9 月-0.1%，10 月-0.3%），

其中一线、二线、三线分别为 0.0%，-0.4%，-0.3%。70 大中城市二手住宅价

格指数环比-0.4%（9月-0.2%，10 月-0.3%），其中一线、二线、三线分别为-0.2%，

-0.4%，-0.4%。 

地产投资持续下行；竣工增速转正回升；居民按揭持续回暖，自筹资金同比转正 

11 月，房地产开发投资额为 1.24 万亿元，单月同比-4.3%；房屋新开工面积为

1.61 亿平方米，单月同比-21.0%（10 月-33.1%）；房屋竣工面积为 11464 万

平方米，单月同比+15.4%，竣工单月增速转正回升（10 月为-20.6%）。1-11

月，房地产开发投资额为 13.73 万亿元，累计同比+6.0%；房屋新开工面积为

18.28 亿平方米，累计同比-9.1%（1-10 月-7.7%）；房屋施工面积为 95.97 亿

平方米，累计同比+6.3%；房屋竣工面积为 6.9 亿平方米，累计同比+16.2%。 

11 月，房地产开发资金合计为 1.68 万亿元，单月同比-7.0%；其中国内贷款、

自筹资金、定金预收、个人按揭单月同比分别为-20.5%、+2.1%、-16.1%、

+10.6%；其中个人按揭持续上涨（10 月为+1.0%），自筹资金同比转正（10

月为-2.8%）。1-11 月，房地产开发资金合计为 18.34 万亿元，累计同比+7.2%

（1-10 月+8.8%）；其中国内贷款、自筹资金、定金预收、个人按揭累计同比

分别为-10.8%、+4.8%、+17.0%、+9.8%。 

投资建议：央行 9月 24 日定调“两维护”，10 月 15 日释疑“α风险”暴露和

“β系数”健康稳定；房地产税试点利于降低开发和购房环节的税收压力，试点

地区购房限制措施有望逐步退出，恒大“α风险”修复已进入执行阶段；四季度

以来房地产行业流动性持续修复，预计开发贷和按揭贷将持续回暖，央行全面降

准 0.5 个百分点，释放长期资金 1.2 万亿元，对“杠杆稳健型”民企地产更为利

好；中央政治局会议提出房地产市场健康发展和良性循环，中央经济工作会议重

申“房住不炒”的同时再提“因城施策”，我们认为部分区域的购房限制措施将

逐步退出，以加快农业转移人口市民化，更好支持居民合理购房需求；资本市场

对房地产板块的关注度和信心将逐步提升，重点推荐万科 A/万科企业，保利发

展、中国金茂、新城控股；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、龙湖集团。 

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；房企“三道红线”

叠加债务集中偿还期，部分房企或出现信用违约。 
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房地产 

1、 土地购置单价持续走高 

11 月，土地购置面积为 2463 万平方米，单月同比-12.5%，环比+17.6%；土地

成交价款为 3109 亿元，单月同比+24.2%，环比+50.6%；土地购置单价为 12621

元/平方米，单月同比+41.9%，环比+28.1%。 

1-11 月，土地购置面积为 18287 万平方米，累计同比-11.2%；土地成交价款为

14519 亿元，累计同比+4.5%，土地购置单价为 7940 元/平方米，累计同比

+17.7%。 

 

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、 单月商品房销售边际回暖 

11 月，商品房销售面积为 1.51 亿平方米，单月同比-14.0%（10 月为-21.7%），

环比+18.7%；商品房销售额为 1.45 万亿元，单月同比-16.3%（10 月为-22.7%），

环比+16.9%；商品房销售均价为 9597 元/平方米，单月同比-2.7%（10 月为

-1.3%），环比-1.6%。 

1-11 月，商品房销售面积为 15.81 亿平方米，累计同比+4.8%；商品房销售额

为 16.17 万亿元，累计同比+8.5%，商品房销售均价为 10224 元/平方米，累计

同比+3.5%。 

 

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 

11 月，商品住宅销售面积为 1.27 亿平方米，单月同比-16.3%；商品住宅销售额

为 1.27 万亿元，单月同比-17.2%，商品住宅销售均价为 9967 元/平方米，单月

同比-1.0%。 

1-11 月，商品住宅销售面积为 13.92 亿平方米，累计同比+4.4%；商品住宅销

售额为 14.56 万亿元，累计同比+9.3%，商品住宅销售均价为 10463 元/平方米，

累计同比+4.7%。 

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 
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房地产 

2.1、 分区域来看销售情况 

11 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 5618、4525、4355、591 万平方米，单月同比分别为-19.0%、

-8.9%、-10.6%、-22.7%。 

销售金额分别为 7691、3176、3204、411 亿元，单月同比分别为-18.2%、-11.1%、

-13.4%、-34.3%。 

销售均价分别为 13690、7019、7356、6944 元/平方米，单月同比分别为+1.0%、

-2.4%、-3.2%、-15.1%。 

1-11 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 6.50 亿平方米、4.47 亿平方米、4.25 亿平方米、5844 万平方

米，累计同比分别为+5.8%、+9.0%、+1.2%、-7.5%。 

销售金额分别为 9.23 万亿元、3.32 万亿元、3.15 万亿元、4660 亿元，累计同

比分别为+11.8%、+11.1%、+0.7%、-11.0%。 

销售均价分别为 14192、7427、 7403、7974 元/平方米，累计同比分别为

+5.7%、+1.9%、-0.5%、-3.8%。 

 

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 
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房地产 

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 

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 
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房地产 

2.2、 一二手住宅价格环比持续下跌 

11 月，70 大中城市新建商品住宅价格指数当月同比+2.4%，其中一线、二线、

三线分别为+4.8%，+3.3%，+1.4%。 

11 月，70 大中城市新建商品住宅价格指数环比-0.3%，其中一线、二线、三线

分别为 0.0%，-0.4%，-0.3%。 

 

图 17：70 城新建商品住宅价格指数（当月同比 %）  图 18：70 城新建商品住宅价格指数（环比 %） 

 

 

 
资料来源：WIND；截至 2021 年 11 月 

 
资料来源：WIND；截至 2021 年 11 月 

 

11 月，70 大中城市二手住宅价格指数当月同比+1.5%，其中一线、二线、三线

分别为+5.8%，+2.0%，+0.5%。 

11 月，70 大中城市二手住宅价格指数环比-0.4%，其中一线、二线、三线分别

为-0.2%，-0.4%，-0.4%。 

 

图 19：70 城二手住宅价格指数（当月同比%）  图 20：70 城二手住宅价格指数（环比%） 

 

 

 
资料来源：WIND；截至 2021 年 11 月 

 
资料来源：WIND；截至 2021 年 11 月 
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房地产 

3、 地产投资持续下行，竣工增速转正回升 

◆房地产开发投资 

11 月，房地产开发投资额为 1.24 万亿元，单月同比-4.3%；其中住宅开发投资

额为 9260 亿元，单月同比-2.9%。 

1-11 月，房地产开发投资额为 13.73 万亿元，累计同比+6.0%；其中住宅开发

投资额为 10.36 万亿，累计同比+8.1%。 

 

图 21：房地产开发投资完成额（亿元）  图 22：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 

11 月，房屋新开工面积为 1.61 亿平方米，单月同比-21.0%；其中住宅新开工面

积为 1.15 亿平方米，单月同比-22.4%。 

1-11 月，房屋新开工面积为 18.28 亿平方米，累计同比-9.1%；其中住宅新开工

面积为 13.50 亿平方米，累计同比-8.4%。 

 

图 23：房屋新开工面积（万平方米）  图 24：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 



 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -8- 证券研究报告 

房地产 

◆房屋施工面积 

1-11 月，房屋施工面积为 95.97 亿平方米，累计同比+6.3%；其中住宅施工面

积为 67.95 亿平方米，累计同比+6.5%。 

 

图 25：房屋施工面积（万平方米）  图 26：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 

11 月，房屋竣工面积为 11464 万平方米，单月同比+15.4%；其中住宅竣工面积

为 8167 万平方米，单月同比+13.2%。 

1-11 月，房屋竣工面积为 6.9 亿平方米，累计同比+16.2%；其中住宅竣工面积

为 4.96 亿平方米，累计同比+16.2%。 

 

图 27：房屋竣工面积（万平方米）  图 28：房屋竣工面积累计同比/单月同比 

 

 

 

资料来源：WIND 

 
资料来源：WIND 
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房地产 

4、 居民按揭持续上涨，自筹资金同比转正 

11 月，房地产开发资金合计为 1.68 万亿元，单月同比-7.0%；其中国内贷款、

自筹资金、定金预收、个人按揭分别为 1492 亿元、6761 亿元、5116 亿元、2955

亿元，单月同比分别为-20.5%、+2.1%、-16.1%、+10.6%。 

1-11 月，房地产开发资金合计为 18.34 万亿元，累计同比+7.2%；其中国内贷

款、自筹资金、定金预收、个人按揭分别为 2.16 万亿元、5.94 万亿元、6.72 万

亿元、2.96 万亿元，累计同比分别为-10.8%、+4.8%、+17.0%、+9.8%。 

截至 2021 年 11 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%、32%、37%、16%（2020 年末分别为 14%、

33%、34%、16%）。 

 

图 29：房地产开发资金来源  图 30：房地产开发资金来源占比 

 

 

 
资料来源：WIND 

 
资料来源：WIND 

图 31：房地产到位资金来源累计同比  图 32：房地产到位资金来源单月同比 

 

 

 
资料来源：WIND 

 
资料来源：WIND 
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房地产 

5、 投资建议 

央行 9月 24 日定调“两维护”，10 月 15 日释疑“α风险”暴露和“β系数”健

康稳定；房地产税试点利于降低开发和购房环节的税收压力，试点地区购房限制

措施有望逐步退出，恒大“α风险”修复已进入执行阶段；四季度以来房地产行

业流动性持续修复，预计开发贷和按揭贷将持续回暖，央行全面降准 0.5 个百分

点，释放长期资金 1.2 万亿元，对“杠杆稳健型”民企地产更为利好；中央政治

局会议提出房地产市场健康发展和良性循环，中央经济工作会议重申“房住不炒”

的同时再提“因城施策”，我们认为部分区域的购房限制措施将逐步退出，以加

快农业转移人口市民化，更好支持居民合理购房需求；资本市场对房地产板块的

关注度和信心将逐步提升。 

重点推荐万科 A/万科企业，保利发展、中国金茂、新城控股；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、龙湖集团。 

 

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因素叠加影

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。 

近期住宅企业迎来债务到期高峰，叠加“三道红线”降杠杆要求，部分中小型住

宅企业信用风险有所抬升，现金流管理能力较弱及负债结构较差的中小住宅企业

或出现局部违约。
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