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 ——国家统计局 2022 年 1-12 月行业数据跟踪 

 房地产行业 

推荐  (维持评级) 
核心观点：   

⚫ 12 月销售同环比均出现改善。2022 年，销售面积、销售金额增速分

别为-24.3%、-26.7%；12 月单月，销售面积、销售金额增速分别为-32%、

-28%，环比增速分别为 45%、49%。12 月销售同环比均出现改善，主

要系年末房企业绩冲量，目前供给侧政策集中发力，保主体进程加速，

风险的收敛是销售复苏的基础，但后续的企稳节奏还需要需求侧政策

的进一步支持。购房信心的恢复不可一蹴而就，大概率以“时间换空

间”，预计 2023 年销售处于“U”型的底部抬升阶段。 

⚫ 2022 年土地市场热度已至低谷，全年供地计划完成率不足五成。
2022 年，土地购置面积、土地成交价款同比分别下降 53.4%、48.4%。

12 月单月土地购置面积增速为-52%，较上月上升 6pct，2022 年土地市

场热度已至低谷，22 城全年供地计划完成率不足五成，重点城市溢价

1%以下或底价成交的地块占到四分之三。2022 年第三批供地央国企拿

地渐显乏力，地方城投拿地比重提升至 53%。 

⚫ 施工情况继续走弱，竣工修复具备确定性。2022 年，新开工面积同

比下降 39.4%，12 月单月增速为-44%，目前开工情况处于历史最低水

平；1-12 月施工面积累计同比下降 7.2%，继续下探，12 月单月增速为

为-48%，在销售回款困难、新开工低迷的影响下，施工情况逐步走弱；

竣工面积累计同比下降 14.3%，12 月单月增速为-6.57%，较上月

+13.66pct，目前“保交楼”为第一要务，政策端资金倾斜的首要对象为

确保项目交付，所以 2023 年竣工修复具备确定性。 

⚫ 开发投资单月降幅收窄。2022 年，全国房地产开发投资完成额同比减

少 10.0%，12 月单月投资增速为-12.2%，降幅较上月收窄 7.7pct，房地

产开发投资与房企流动性、再融资、金融机构授信等症结的疏通、房企

信用的修复、保交楼扎实稳步推进以及市场情绪和购房者预期的扭转

相互影响，伴随调控政策的组合拳逐步丰满，投资情况或将随行情逐

步修复，但预计所需时间和传导过程均比以往更长。 

⚫ 到位资金降幅收窄，国内贷款迎来大幅修复。12 月单月，到位资金

增速为-29%，较上月降幅收窄 6pct。其中国内贷款、自筹资金、个人

按揭贷款、定金及预收款增速分别为-5%、-35%、-29%、-31%，分别

较上月+26pct、+4pct、+13pct、-1pct，除定金及预收款外，国内贷款、

自筹资金、个人按揭贷款均有不同程度的改善，其中国内贷款修复程

度最大，房企流动性在政策支持下逐步改善。 

⚫ 投资建议：随着供给侧政策不断发力，保主体进程加速，目前市场的

关注点逐渐转移到需求端政策。短期内看好供需两端政策共振带来的

板块修复行情，中长期的机会来自于拿地利润率和市占率的提升。我

们建议关注两条主线：1）强信用、厚土储、优布局的全国性布局房企

和确定性强的区域性房企：保利发展（600048）、金地集团（600383）、

招商蛇口（001979）、万科 A（000002）、滨江集团（002244 ）、建发股

份（600153）、华发股份（600325）；2）母公司稳定经营的优质物管公

司：招商积余（001914）、万物云（2602）。 

⚫ 风险提示：基本面数据恢复不及预期、房价超预期下行等风险。 
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资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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【银河地产】行业点评_销售、投资单月降幅扩

大，房企资金端承压——国家统计局 1-10 月份行

业数据跟踪 

 

【银河地产】行业点评_ 销售、投资单月降幅收

窄，土地成交依旧低迷——国家统计局 1-9 月份

行业数据跟踪 

 

【银河地产】行业点评_销售、资金修复，开工、

投资继续下探，未来复苏路径曲折——国家统计

局 1-6 月份行业数据跟踪 

 

【银河地产】行业点评_销售环比年内首次转正，

开发投资单月降幅收窄——国家统计局 1-5 月份

行业数据跟踪 

 

【银河地产】行业点评_基本面指标探底幅度加

深，政策组合拳下有望企稳——国家统计局 1-4

月份行业数据跟踪 

 

【银河地产】行业点评_基本面指标继续全线探

底，期待更大力度的支持政策——国家统计局 1-

3 月份行业数据跟踪 
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一、商品房销售市场：12 月销售同环比均出现改善  

2022 年，商品房销售面积 13.6 亿平方米，同比下降 24.3%；商品房销售金额 13.3 万亿元，

同比下降 26.7%。12 月单月，销售面积、销售金额增速分别为-32%、-28%，较上月降幅收窄

1pct、4pct，环比增速分别为 45%、49%。12 月住宅销售均价为 10050，同比 5.7%、环比 3.1%，

分别较上月+4.1pct、+2.5pct，房价在年末出现止跌迹象。12 月销售同环比均出现改善，主要

系年末房企业绩冲量，目前供给侧政策集中发力，保主体进程加速，风险的收敛是销售复苏的

基础，但后续的企稳节奏还需要需求侧政策的进一步支持。购房信心的恢复不可一蹴而就，大

概率以“时间换空间”，预计 2023 年销售处于“U”型的底部抬升阶段。 

图 1：商品房销售面积及销售额累计表现/% 

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 

 图 2：月商品房销售面积、销售额及销面同比  

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 

二、投资、新开工与土地市场 

（一）2022 年土地市场热度已至低谷，全年供地计划完成率不足

五成 

2022 年，土地购置面积 10052 万平方米，同比下降 53.4%；土地成交价款 9166 亿，同比

下降48.4%。12月单月土地购置面积增速为-52%，较上月上升6pct，土地成交价款增速为-51%，

与上月降幅持平。2022 年土地市场热度已至低谷，22 城全年供地计划完成率不足五成，重点

城市溢价 1%以下或底价成交的地块占到四分之三。2022 年第三批供地央国企拿地渐显乏力，

地方城投拿地比重提升至 53%。 

-60.00

-40.00

-20.00

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

120.00

140.00

160.00

20
11
-0
2

20
11
-0
8

20
12
-0
2

20
12
-0
8

20
13
-0
2

20
13
-0
8

20
14
-0
2

20
14
-0
8

20
15
-0
2

20
15
-0
8

20
16
-0
2

20
16
-0
8

20
17
-0
2

20
17
-0
8

20
18
-0
2

20
18
-0
8

20
19
-0
2

20
19
-0
8

20
20
-0
2

20
20
-0
8

20
21
-0
2

20
21
-0
8

20
22
-0
2

20
22
-0
8

商品房销售面积 商品房销售额

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

20
11
-0
2

20
11
-0
7

20
11
-1
2

20
12
-0
5

20
12
-1
0

20
13
-0
3

20
13
-0
8

20
14
-0
1

20
14
-0
6

20
14
-1
1

20
15
-0
4

20
15
-0
9

20
16
-0
2

20
16
-0
7

20
16
-1
2

20
17
-0
5

20
17
-1
0

20
18
-0
3

20
18
-0
8

20
19
-0
1

20
19
-0
6

20
19
-1
1

20
20
-0
4

20
20
-0
9

20
21
-0
2

20
21
-0
7

20
21
-1
2

20
22
-0
5

20
22
-1
0

月商品房销售额/亿元 月商品房销售面积/万平米 月销面同比/%（右）



  

 

行业研究报告/房地产行业 

请务必阅读正文最后的中国银河证券股份有限公司免责声明。 
 

3 

图 3：土地购置面积及成交价款累计同比（%） 

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 

 图 4：月土地购置面积及同比 

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 

 

（二）施工情况继续走弱，竣工修复具备确定性 

2022 年，累计新开工面积 120587 万平米，同比下降 39.4%，12 月单月增速为-44%，较上

月降幅收窄 7pct，在销售和拿地“双弱”的预期之下，目前开工情况处于历史最低水平；1-12

月施工面积累计同比下降 7.2%，继续下探，12 月单月增速为为-48%，在销售回款困难、新开

工低迷的影响下，施工情况逐步走弱；竣工面积累计同比下降 14.3%，较上月+4.1pct，12 月单

月增速为-6.57%，较上月+13.66pct。目前“保交楼”为第一要务，政策端资金倾斜的首要对象

为确保项目交付，所以 2023 年竣工修复具备确定性。 

图 5：房屋施工面积累计同比 

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 

 图 6：房屋新开工面积累计同比  

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 
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图 7：月房屋新开工及同比 

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 

 图 8：房屋竣工累计面积及同比  

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 

（三）开发投资单月降幅收窄 

2022 年，全国房地产开发投资完成额 132895 亿元，同比减少 10.0%。其中，住宅投资

100646 亿元，同比下降 9.5%。12 月单月投资增速为-12.2%，降幅较上月收窄 7.7pct。房地产

开发投资与房企流动性、再融资、金融机构授信等症结的疏通、房企信用的修复、保交楼扎实

稳步推进以及市场情绪和购房者预期的扭转相互影响，伴随调控政策的组合拳逐步丰满，投资

情况或将随行情逐步修复，但预计所需时间和传导过程均比以往更长。 

图 9：地产投资累计同比 

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 

 图 10：月度地产投资及同比  

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 

三、到位资金降幅收窄，国内贷款迎来大幅修复 

2022 年，房地产开发企业到位资金 148979 亿元，同比下降 25.9%。其中，国内贷款 17388

亿元，同比下降 25.4%；自筹资金 52940 亿元，同比下降 19.1%；定金及预收款 49289 亿元，

同比下降 33.3%；个人按揭贷款 23815 亿元，同比下降 26.5%；利用外资 78 亿元，同比下降

27.4%。 

12 单月，到位资金增速为-29%，较上月降幅收窄 6pct。国内贷款、自筹资金、个人按揭

贷款、定金及预收款增速分别为-5%、-35%、-29%、-31%，分别较上月+26pct、+4pct、+13pct、

-1pct，除定金及预收款外，国内贷款、自筹资金、个人按揭贷款均有不同程度的改善，其中国

内贷款修复程度最大，房企流动性在政策支持下逐步改善。从资金来源占比的角度来看，定金
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及预收款和自筹资金为目前最主要的资金来源，分别占比 33.1%、35.5%；国内贷款、按揭贷

款分别占比 11.1%、16.0%，资金来源累计占比呈现出周期性，国内贷款占比和定金预收款占

比处于低点。 

图 11：房地产开发资金来源累计同比  

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 

 图 12：主要开发资金来源累计占比  

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 

图 13：单月开发资金来源/亿元 

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 

 图 14：国内贷款、个人按揭及定金预收款单月同比 

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 

四、投资建议 

随着供给侧政策不断发力，保主体进程加速，目前市场的关注点逐渐转移到需求端政策。

短期内看好供需两端政策共振带来的板块修复行情，中长期的机会来自于拿地利润率和市占

率的提升。2023 年行业供给侧出清还未结束，格局在曲折的修复路径中不断重塑，政策并不

是无差别托底，房企分化逻辑加强，未来优质的资源将不断向头部房企聚集。我们建议关注两

条主线：1）强信用、厚土储、优布局的全国性布局房企和确定性强的区域性房企：保利发展

（600048）、金地集团（600383）、招商蛇口（001979）、万科 A（000002）、滨江集团（002244 ）、

建发股份（600153）、华发股份（600325）；2）母公司稳定经营的优质物管公司：招商积余（001914）、

万物云（2602）。 

五、风险提示 

基本面数据恢复不及预期、房价超预期下行等风险。 
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