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销售复苏羸弱，投资进一步下挫 
  

——7 月国家统计局房地产数据追踪 
 

[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[Table_Summary] 
◼ 主要观点 

多举措稳定房地产市场，用足用好政策工具，保交楼负责任。7 月中

央政治局会议提到要稳定房地产市场，因城施策用足用好政策工具

箱，支持刚改需求，保交楼、稳民生。随着因城施策进入深水区，多

地放松调控政策，修复市场信心，同时设立地产纾困基金，AMC 进入

助力房企化解债务风险等多举措推进房企纾困，行业释放积极信号。

但仍有部分地区出现地产项目交付问题，影响整体销售。1-7 月改善型

住房需求逐步释放，全国商品住宅销售面积 6.61 亿平方米，同比下降

27.1%，降幅进一步扩大，商品住宅销售额 6.63 万亿，同比下降

31.4%，降幅略有收窄。 

 

新开工、竣工持续走弱，累计同比降幅进一步扩大。整体来看，前 7

月房地产销售承压，销售回款受阻，开发商面临债务偿还压力，拿地

积极性不高，1-7 月，房地产开发企业土地购置面积 4546 万平方米，

同比下降 48.1%；土地成交价款 2918 亿元，同比下降 43%。销售回

款不畅，融资渠道受限，多重压力之下开发商新开工积极性不足，1-7

月，全国商品住宅新开工面积 5.59 亿平方米，同比下滑 36.8%；全国

商品住宅施工面积 60.7亿平方米，同比下滑 3.8%；全国商品住宅竣工

面积 2.33 亿平方米，同比下滑 22.7%。 

 

房地产开发投资完成额同比降幅扩大至 6.4%，融资端到位资金同比降

幅扩大。房地产开发投资完成额累计同比 4 月由正转负后，降幅持续

扩大，1-7 月，房地产开发投资完成额 7.95 万亿，同比下降 6.4%；其

中，住宅投资 6.02万亿，下降 5.8%。融资端到位资金累计同比降幅扩

大，1-7 月，房地产开发企业到位资金 8.88 万亿，同比下滑 25.4%；

其中，国内贷款 11030 亿元，同比下降 28.4%；自筹资金 31495 亿

元，同比下降 11.4%；定金及预收款 28575 亿元，同比下降 37.1%；

个人按揭贷款 14169 亿元，同比下降 25.2%。 

 

◼ 投资建议 

7月中央政治局会议提及因城施策用足用好政策工具箱，保交楼、稳民

生，同时多地放松调控政策，刺激市场需求。伴随各地调控政策效果

逐步显现，前期杠杆较低的国央企将率先受益，行业格局或将重塑，

行业有望复苏。相关标的：（1）融资成本低且能在一二线城市持续拿

地的房企，如保利发展（600048.SH）、绿城中国（3900.HK）、龙湖

集 团 （0960.HK）、 滨 江 集 团 （002244.SZ）、 华 发 股 份

（600325.SH）、信达地产（600657.SH）等；（2）行业调整之下代建

市场需求有望进一步打开，如绿城管理控股（9979.HK）、中原建业

（9982.HK）。 

 

◼ 风险提示 

地产政策调控效果不及预期；房地产销售不及预期。  
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《房企纾困方案持续推进，百城土地成交
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1  1-7 月商品住宅销售金额同比降幅收窄 

商品住宅销售环比走弱。2022 年 1-7 月，商品住宅销售面积

6.61 亿平方米，同比下降 27.1%，降幅较上月扩大，商品住宅销

售额 6.63 万亿，同比下降 31.4%，降幅略有收窄。7 月单月，全

国商品住宅销售面积 0.8 亿平方米，同比下滑 30.27%，全国商品

住宅销售金额 0.86 万亿，同比下滑 28.63%，商品住宅销售面积和

销售金额单月同比降幅均较上月扩大。 

 

图 1 全国商品住宅销售面积 7 月累计同比降幅扩大  图 2 全国商品住宅销售面积 7 月环比下降 47.01% 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

图 3 全国商品住宅销售金额 7 月累计同比降幅收窄  图 4 全国商品住宅销售金额 7 月单月同比降幅扩大 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

住宅销售均价同比增长，商品房待售面积环比下降。7 月，全

国商品住宅销售均价 10766.09 元/平方米，同比增长 2.35%，环比

增长 6.18%。1-7 月，商品房待售面积 2.61 亿平方米，同比上升

7.5%，环比下降 0.62%。 
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图 5 全国商品住宅 7 月销售均价同比增长 2.35%  图 6 商品房待售面积 7 月环比下降 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

2  土地购置面积降幅收窄，新开工竣工持续走弱 

1-7 月，房地产开发企业土地购置面积 4546 万平方米，同比

下降 48.10%；土地成交价款 2918 亿元，同比下降 43%。7 月单

月，全国土地购置面积 918.04万平方米，同比下滑 47.33%，环比

下降 25.9%。 

 

图 7 本年土地购置面积 7 月累计同比降幅收窄 0.2

个百分点 

 图 8 土地购置面积和新开工面积累计同比 7 月均大

幅下降 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

新开工、竣工持续走弱。1-7 月，全国商品住宅新开工面积

5.59亿平方米，同比下滑 36.80%；全国商品住宅施工面积 60.7亿

平方米，同比下滑 3.80%；全国商品住宅竣工面积 2.33 亿平方米，

同比下滑 22.7%。 
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图 9 商品住宅新开工面积 7 月累计同比降幅扩大  图 10 商品住宅新开工面积 7 月单月同比降幅扩大 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

图 11 商品住宅竣工面积 7 月累计同比降幅扩大  图 12 全国商品住宅竣工面积 7 月单月同比降幅收窄 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

3  地产投资累计同比降幅进一步扩大 

1-7 月，房地产开发投资完成额 7.95 万亿，同比下降 6.4%；

住宅投资 6.02 亿，同比下降 5.8%，房地产开发投资完成额累计同

比自 4 月转负，且降幅持续扩大。 
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商品住宅新开工面积（亿平方米）
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房屋新开工面积:住宅:单月同比

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

2
0
1
6
-0

2

2
0
1
6
-0

8

2
0
1
7
-0

2

2
0
1
7
-0

8

2
0
1
8
-0

2

2
0
1
8
-0

8

2
0
1
9
-0

2

2
0
1
9
-0

8

2
0
2
0
-0

2

2
0
2
0
-0

8

2
0
2
1
-0

2

2
0
2
1
-0

8

2
0
2
2
-0

2

商品住宅竣工面积（亿平方米）
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图 13 房地产开发投资完成额 7 月累计同比降幅进一步扩大 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

1-7月，房地产开发企业到位资金 8.88万亿，同比下滑 25.4%；

其中，国内贷款 11030 亿元，同比下降 28.4%；自筹资金 31495

亿元，同比下降 11.4%；定金及预收款 28575 亿元，同比下降

37.1%；个人按揭贷款 14169 亿元，同比下降 25.2%。 

 

图 14 房地产开发企业到位资金 7 月累计同比下降 25.4% 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所 
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图 15 房地产开发资金来源  图 16 房地产开发投资资金来源累计同比降幅收窄 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

4  风险提示： 

地产政策调控效果不及预期。自 2016 年“930”调控至今，

房地产行业市场政策调控进入常态化阶段，以稳为主，因城施策

的调控主基调将长期维持。随着市场压力逐步增大，多地放松调

控政策，修复市场信心，若房地产政策调控效果不及预期，销售

仍出现大幅下降，将对开发商、房地产上下游企业产生冲击。 

房地产销售不及预期。房地产开发企业经营杠杆的核心在于

前端销售去化带来的现金回款，后续市场销售是否符合开发商预

期也直接影响开发商盈利水平。  
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