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2021年百城土地成交缩量 22%，50家主流房企拿地建面下降 36% 

——百城土地成交月度跟踪报告（2021年 12月） 

     
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

房地产（地产开发） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

21年 1-12月百城土地成交建面-22%，成交均价+12%，主流房企拿地节奏放缓 

2021年 1-12月，百城土地成交建面为 15.6亿平方米，累计同比-22.0%；成交

总价为 4.6万亿元，累计同比-12.8%；成交均价为 2,967元/平方米，累计同比

+11.8%。未成交土地占成交土地宗数的累计比例为 39%（1-11月为 29%）。 

截至 2021年底，主流房企拿地投资仍较为谨慎，12月单月的未成交土地宗数超

过已成交宗数。2021年 12月，百城成交土地宗数为 1983宗，未成交土地宗数

为 2836宗；未成交土地占成交土地宗数的单月比例为 143%（11月为 58%）。 

根据克而瑞统计数据，2021年 1-12月，50家主流房企新增土地价值（拿地金

额）总计为 3.07万亿元，累计同比下降 18.9%；50家主流房企新增土地建面总

计为 4.34亿平方米，累计同比下降 36.3%。 

按城市能级来看，一线城市住宅成交同比由正转负，溢价率持续走低 

1）按城市能级划分，2021年 12月百城土地中一线、二线、三四线的成交建面

分别为 1,377万平方米、6,928万平方米、6,685万平方米，单月同比分别+3.2%、

-44.8%、-66.5%。成交总价分别为 866亿元、2,695亿元、1,143亿元，单月同

比分别为-26.0%、-16.1%、-68.4%。成交均价分别为 6,284元/平方米、3,889

元/平方米、1,710元/平方米，单月同比分别-28.3%、+52.0%、-5.4%。 

2）按城市能级划分，2021年 12月百城土地中一线、二线、三四线的（住宅类）

成交建面分别为 378万平方米、3,386万平方米、2,500万平方米，单月同比分

别-10.1%、-43.0%、-73.5%（11月+5.6%、-37.6%、-44.8%）。成交总价分

别为 716亿元、2,441亿元、735亿元，单月同比分别-13.1%、-11.5%、-74.0%。

成交均价分别为 18,912元/平方米、7,210元/平方米、2,941元/平方米，单月

同比分别-3.4%、+55.2%、-1.6%。住宅类用地成交溢价率维持低位，分别为

1.8%、3.2%、3.8%（11月 3.6%、1.6%、1.2%）。 

投资建议：2021年 9月 24日央行定调“两维护”，10月 15日释疑“α风险”

暴露和“β系数”健康稳定；12月 20日央行明确支持优质的房地产企业兼并收

购出险和困难的大型房地产企业的优质项目，恒大等房企的“α风险”修复进入

执行阶段。2021年四季度以来，房地产行业流动性持续修复，开发贷和按揭贷

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”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，加快农业转移人口市民化，支持居民合理购房需求。 

2022年开年，房地产板块迎来“开门红”，优质龙头房企表现出色；截至 1月

13日收盘，万科 A上涨 8.96%，万科企业上涨 11.08%，中国海外发展上涨

19.99%，中国金茂上涨 10.79%；我们认为随着 2022年一季度降息预期的增强，

居民改善型住房按揭贷款的信贷投放有望得到进一步支持，资本市场对优质龙头

房企的关注度和信心将进一步提升。重点推荐万科 A/万科企业、保利发展、中

国金茂、中国海外发展、华润置地、新城控股；建议关注金地集团、招商蛇口、

金科股份、龙湖集团。 

风险分析：新冠疫情、经济结构调整、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，部分房企出现信用违约的风险加大。 
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20211216 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） 

20211212 需求侧居民中长贷持续回暖，供给侧

房企发债“外冷内热”——房地产行业流动性跟

踪报告（2021年 11月） 

20211212百城土地成交累计缩量 16%，一线住

宅成交溢价率持续走低——百城土地成交月度

跟踪报告（2021年 11月） 
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房地产 

1、 2021年百城土地成交量缩价升 

1.1、 1-12月成交建面累计-22%，成交均价累计+12% 

2021年 12月，百城土地成交建面为 14,990万平方米，单月同比-55.7%（对比

11月-29.5%）；成交总价为 4,703亿元，单月同比-41.2%；成交均价为 3,138

元/平方米，单月同比+33.0%（对比 11月+0.7%）。 

2021年 1-12月，百城土地成交建面为 15.6亿平方米，累计同比-22.0%；成交

总价为 4.6万亿元，累计同比-12.8%；成交均价为 2,967元/平方米，累计同比

+11.8%。 

 

图 1：百城土地（当月）成交规划建面（万平方米）、 

成交总价（亿元）、成交均价（元/平方米，右轴） 
 图 2：百城土地成交规划建面、成交总价、成交均价（当月同比） 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2021年 12月 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2021年 12月 

图 3：百城土地（累计）成交规划建面（万平方米）、 

成交总价（亿元）、成交均价（元/平方米，右轴） 

 图 4：百城土地成交规划建面、成交总价、成交均价（累计同比） 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2021年 12月 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；截至 2021年 12月 
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房地产 

1.2、 12月未成交土地宗数超过已成交土地宗数 

2021年 12月，百城成交土地宗数为 1,983宗，未成交土地宗数为 2,836宗；未

成交土地占成交土地宗数的单月比例为 143%（11月为 58%）。 

2021年 1-12月，百城成交土地宗数为 22,259宗，未成交土地宗数为 8,744宗；

未成交土地占成交土地宗数的累计比例为 39%（1-11月为 29%）。 

 

图 5：百城成交土地和未成交土地宗数（当月值）  图 6：未成交土地占成交土地宗数的比例 

 

 

 

资料来源：WIND；截至 2021年 12月 

 
资料来源：WIND；截至 2021年 12月 

 

2、 分能级城市土地成交结构 

2021年 12月，百城土地中一线、二线、三四线的单月成交情况分别为： 

成交建面分别为 1,377万平方米、6,928万平方米、6,685万平方米，单月同比

分别+3.2%、-44.8%、-66.5%。 

成交总价分别为 866亿元、2,695亿元、1,143亿元，单月同比分别-26.0%、

-16.1%、-68.4%。 

成交均价分别为 6,284元/平方米、3,889元/平方米、1,710元/平方米，单月同

比分别-28.3%、+52.0%、-5.4%。 

成交溢价率分别为 1.7%、3.0%、3.6%。 
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房地产 

图 7：百城土地分线成交建面（当月值）  图 8：百城土地分线成交建面（当月同比） 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；单位：万平方米 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所 

图 9：百城土地分线成交总价（当月值）  图 10：百城土地分线成交总价（当月同比） 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；单位：亿元 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所 

图 11：百城土地分线成交均价（当月值）  图 12：百城土地分线成交溢价率 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；单位：元/平方米 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所 
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房地产 

2021年 1-12月，百城土地中一线、二线、三四线的成交情况分别为： 

成交建面分别为 10,269万平方米、61,884万平方米、83,681万平方米，累计

同比分别-1.6%、-20.8%、-24.8%。 

成交总价分别为 8,719亿元、21,363亿元、16,156亿元，累计同比分别+1.6%、

-11.5%、-20.4%。 

成交均价分别为 8,491元/平方米、3,452元/平方米、1,931元/平方米，累计同

比分别+3.3%、+11.7%、+5.7%。 

 

图 13：百城土地分线成交建面（累计值）  图 14：百城土地分线成交建面（累计同比） 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；单位：万平方米 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所 

图 15：百城土地分线成交总价（累计值）  图 16：百城土地分线成交总价（累计同比） 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；单位：亿元 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所 
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房地产 

图 17：百城土地分线成交均价（累计值）  图 18：百城土地分线成交均价（累计同比） 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；单位：元/平方米 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所 

3、 分能级城市（住宅类）土地成交结构 

统计口径定义：住宅类土地=住宅+商住 

2021年 12月，百城土地中一线、二线、三四线的单月（住宅类）成交情况分别

为： 

成交建面分别为 378万平方米、3,386万平方米、2,500万平方米，单月同比分

别-10.1%、-43.0%、-73.5%。其中，一线城市受住宅用地供应量下滑影响，单

月同比由正转负。 

成交总价分别为 716亿元、2,441亿元、735亿元，单月同比分别-13.1%、-11.5%、

-74.0%。 

成交均价分别为 18,912元/平方米、7,210元/平方米、2,941元/平方米，单月

同比分别-3.4%、+55.2%、-1.6%。 

成交溢价率分别为 1.8%、3.2%、3.8%。 

 

图 19：百城（住宅类）土地分线成交建面（当月值）  图 20：百城（住宅类）土地分线成交建面当月同比 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；单位：万平方米 

 

 

 

资料来源：WIND，光大证券研究所 
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房地产 

图 21：百城（住宅类）土地分线成交总价（当月值）  图 22：百城（住宅类）土地分线成交总价当月同比 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；单位：亿元 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所 

 

图 23百城（住宅类）土地分线成交均价（当月值）  图 24：百城（住宅类）土地分线成交溢价率 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；单位：元/平方米 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所 

 

2021年 1-12月，百城土地中一线、二线、三四线的（住宅类）累计成交情况分

别为： 

成交建面分别为 4,521万平方米、28,839万平方米、31,197万平方米，累计同

比分别-1.2%、-26.4%、-37.9%。 

成交总价分别为 7,281亿元、18,830亿元、12,975亿元，累计同比分别+5.6%、

-10.7%、-22.1%。 

成交均价分别为 16,106元/平方米、6,530元/平方米、4,159元/平方米，累计

同比分别+6.9%、+21.4%、+25.5%。 
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房地产 

图 25：百城土地（住宅类）分线成交建面（累计值）  图 26：百城土地（住宅类）分线成交建面累计同比 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；单位：万平方米 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所 

图 27：百城土地（住宅类）分线成交总价（累计值）  图 28：百城土地（住宅类）分线成交总价累计同比 

 

 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所；单位：亿元 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所 

图 29：百城土地（住宅类）分线成交均价（累计值）  图 30：百城土地（住宅类）分线成交均价累计同比 

 

 

 

资料来源：WIND，光大证券研究所；单位：元/平方米 

 

 

资料来源：WIND，光大证券研究所 
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房地产 

4、 2021年主流房企的新增土地获取情况 

根据克而瑞数据中心统计： 

2021年 12月，50家主流房企新增土地价值（拿地金额）总计为 2209亿元，

单月同比增加 231.5%；2021年 1-12月，50家主流房企新增土地价值（拿地金

额）总计为 3.07万亿元，累计同比下降 18.9%。 

2021年 12月，50家主流房企新增土地建面总计为 2261万平方米，单月同比

增加 123.7%；2021年 1-12月，50家主流房企新增土地建面总计为 4.34亿平

方米，累计同比下降 36.3%。 

 

表 1：2021年 1-12月主流房企新增土地价值 TOP20、新增土地建面 TOP20 

排名 企业名称 
新增土地价值

（亿元） 

 

排名 企业名称 
新增土地建面

（万平方米） 

1 碧桂园 2063.1 1 碧桂园 5971.4 

2 万科地产 1888.8 2 万科地产 2802.2 

3 保利发展 1882.5 3 保利发展 2763.0 

4 中海地产 1592.6 4 新城控股 1990.6 

5 绿城中国 1542.0 5 龙湖集团 1911.9 

6 华润置地 1375.3 6 中海地产 1301.7 

7 龙湖集团 1241.0 7 绿城中国 1226.3 

8 招商蛇口 1190.6 8 华润置地 1201.4 

9 融创中国 1013.8 9 融创中国 1104.3 

10 建发房产 956.5 10 旭辉集团 1092.5 

11 中国金茂 950.6 11 中国铁建 1038.6 

12 旭辉集团 724.4 12 中国金茂 997.3 

13 新城控股 723.9 13 中梁控股 983.6 

14 越秀地产 697.2 14 金科集团 939.3 

15 卓越集团 669.8 15 万达集团 933.5 

16 滨江集团 642.7 16 绿地控股 902.0 

17 金地集团 588.0 17 招商蛇口 844.3 

18 中国铁建 578.1 18 中国恒大 834.3 

19 中梁控股 517.0 19 中南置地 827.7 

20 融信集团 498.9 20 建发房产 809.7 

资料来源：克而瑞数据中心，光大证券研究所整理 

 

5、 投资建议 

2021年 9月 24日央行定调“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。 

2021年 12月 20日，央行、银保监会出台了《关于做好重点房地产企业风险处

置项目并购金融服务的通知》，鼓励银行稳妥有序开展并购贷款业务，重点支持

优质的房地产企业兼并收购出险和困难的大型房地产企业的优质项目。 

通知明确，支持优质房地产企业在银行间市场注册发行债务融资工具，募集资金

用于重点房地产企业风险处置项目的兼并收购。同时，加快重点房地产企业项目

并购贷款的审批流程，提升全流程服务效率。 
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房地产 

2021年 12月 20日，金融时报发文称，近期央行、国资委已组织房地产领域的

优质大型民企及央企、国企开会，传达了鼓励市场主体按照市场化、法治化原则，

并购出险和困难的大型房地产企业的优质项目的政策导向，对于出现风险和困难

的大型房企不盲目抽贷断贷；恒大等房企的“α风险”修复已进入执行阶段。 

2021年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，更好地支持居民合理购

房需求。 

2021年 12月 26日，住建部部长王蒙徽在接受央视专访时强调“住房和城乡建

设是最大的内需，也是最大的国内消费市场，是稳增长扩内需、建设强大国内市

场的重要领域”，“2000年前建成的大量老旧住房面积小、质量差、配套不齐

全，居民改善居住条件的需求比较旺盛；新冠疫情促使居民改善居住条件的要求

更加迫切”。 

2022年开年，房地产板块迎来“开门红”，年初至今（2022年 1月 1日-2022

年 1月 13日），A股的 300地产指数上涨 4.3%，H股的恒生地产建筑业指数

上涨 2.4%；优质龙头房企表现出色，万科 A上涨 8.96%，万科企业上涨 11.08%，

中国海外发展上涨 19.99%，中国金茂上涨 10.79%，新城控股上涨 9.78%，华

润置地上涨 9.3%；我们认为随着 2022年一季度降息预期的增强（详见光大证

券研究所宏观团队外发报告 20210112《信用稳而难宽，政策仍需发力——2021

年 12月金融数据点评》），居民改善型住房按揭贷款的信贷投放有望得到进一

步支持，资本市场对房地产板块的关注度和信心将进一步提升。 

重点推荐万科 A/万科企业，保利发展、中国金茂、中国海外发展、华润置地、

新城控股；建议关注金地集团、招商蛇口、金科股份、龙湖集团。 

 

6、 风险分析 

受新冠疫情冲击、经济结构调整、中美贸易摩擦的叠加影响，或导致部分国内行

业的就业情况不及预期；一旦就业情况恶化将导致部分居民薪资缩水及家庭可支

配收入下降，或影响居民部门结构性信用扩张以及按揭贷款偿还。 

近期房企迎来债务到期高峰，叠加“三道红线”降杠杆要求，部分房企信用风险

加速暴露，现金流管理能力较弱及负债结构较差的房企债务违约风险增加。 
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房地产 

附录：重点上市公司列表 

表 2：行业重点上市公司的盈利预测、估值与评级 

证券代码 公司名称 
收盘价 

（元/港元) 

EPS（元） 2020-2023的

三年 CAGR 

PE 投资评级 

2020A 2021E 2022E 2023E 20A 21E 22E 23E 本次 变动 

000002.SZ 万科 A 21.53 3.57 3.06 3.16 3.29 -2.7% 6.0 7.0 6.8 6.5 买入 维持 

600048.SH 保利发展 15.55 2.42 2.30 2.41 2.55 1.8% 6.4 6.8 6.5 6.1 买入 维持 

600383.SH 金地集团 12.80 2.30 2.54 2.83 3.16 11.2% 5.6 5.0 4.5 4.1 买入 维持 

001979.SZ 招商蛇口 13.21 1.46 1.60 1.78 1.96 10.3% 9.0 8.3 7.4 6.7 买入 维持 

601155.SH 新城控股 31.98 6.79 8.14 9.27 10.41 15.3% 4.7 3.9 3.4 3.1 买入 维持 

000656.SZ 金科股份 4.89 1.30 1.39 1.56 1.72 9.8% 3.8 3.5 3.1 2.8 买入 维持 

2202.HK 万科企业 20.15 3.57 3.06 3.16 3.29 -2.7% 4.6 5.4 5.2 5.0 买入 维持 

0688.HK 中国海外发展* 22.15 3.47 3.67 3.93 4.34 7.7% 5.2 4.9 4.6 4.2 买入 维持 

1109.HK 华润置地* 35.85 3.39 3.53 3.96 4.50 9.9% 8.6 8.3 7.4 6.5 买入 维持 

0960.HK 龙湖集团* 40.55 3.08 3.39 4.03 4.78 15.8% 10.7 9.8 8.2 6.9 买入 维持 

0817.HK 中国金茂* 2.67 0.56 0.56 0.61 0.77 11.2% 3.9 3.9 3.6 2.8 买入 维持 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2022-01-13；汇率按 1HKD=0.8164CNY换算； 

注：A股地产上市公司的股价和 EPS均以人民币计价；H股地产上市公司的股价以港币计价，*为 EPS（核心）并以人民币计价。 
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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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