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事项：

国家统计局公布2023年1-2月全国房地产开发投资及销售数据，其中投资额1.4
万亿元，同比降5.7%；新开工1.4亿平米，同比降9.4%；竣工1.3亿平米，同
比增长8.0%；商品房销售面积1.5亿平米，同比降3.6%；销售额1.5万亿元，
同比降0.1%；房企到位资金2.1万亿元，同比降15.2%。

平安观点：

投资小幅下滑，全年或延续负增。1-2月地产投资同比降5.7%，降幅较
2022年全年（-10%）有所收窄；其中东部、中部、西部、东北部分别下
滑3.5%、5.9%、11.7%、12.7%。往后看，考虑2022年土地成交价款同
比降48.4%、房企当前拿地仍较谨慎，后续土地购置费或存下行压力；
同时部分房企资金偏紧制约建安表现，全年地产投资或延续负增长。

新开工持续疲弱，竣工同比转正。1-2月新开工同比降9.4%，降幅较
2022年全年（-39%）收窄。考虑上年土地成交下滑幅度大、多数房企对
后续销售复苏相对谨慎、新开工意愿有限，维持年度策略判断，预计全

年新开工同比降10%。竣工方面，1-2月竣工同比增8.0%，2022年以来
单月增速首次转正。近期地产产业链调研反馈，多地保交房项目有序复

工、但进展不宜过度乐观，后续随着保交付政策持续发力，全年竣工仍

相对乐观。

住宅销售额同比转正，后续销售或延续改善。1-2月全国商品房销售面
积、销售额同比降3.6%、0.1%，其中住宅销售面积下滑0.6%、销售额
增长3.5%，住宅销售额增速自2021年7月以来首次转正。销售回暖与近
期调研反馈较为一致，主要因疫后居民生活工作逐步恢复、上年积压购

房需求释放、同时收入与房价预期亦逐步改善，叠加房贷等政策环境友

好。分区域看，东部、中部、西部、东北地区1-2月销售面积增速分别
为-2.2%、-5.5%、-4.3%、2.6%，销售均价较上年12月分别增5.9%、
4.0%、-5.6%、4.2%，销售均价提升或主要源于销售结构变化（市区优
质楼盘销售好于郊区项目），叠加楼市回暖下、部分楼盘项目折扣力度

减弱。往后看，随着收入、房价预期延续改善，三四月传统销售旺季、

房企推盘增加，后续销售有望延续改善，全年商品房销售面积表现或有

望好于此前预期（-4.5%）。

到位资金同比下滑，优质房企支持政策有望加大。1-2月房企到位资金同
比降15.2%，其中定金及预收款、按揭贷款、国内贷款分别同比降
11.4%、15.3%、15.0%。尽管“金融16条”、“三支箭”政策推进，金融机
构在房地产领域支持力度有所加大，但非央国企类的房企资金环境仍偏

紧，制约投资开工意愿。3月7日倪虹部长表示用“抓两头、带中间”的方
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法，以“精准拆弹”的方式化解风险，一视同仁支持优质央国企与民企，同时针对出险房企将严格依法依规处置。未来优质民
企资产负债表支持政策有望加大，行业信用风险有望渐缓、洗牌渐进尾声，高信用的优质房企有望凭借融资优势持续扩大

市场份额。 

投资建议：受益政策端持续发力、叠加疫后积压需求释放与市场信心修复，1-2月地产销售、竣工明显改善，后续有望延
续。同时投资、拿地延续弱势背景下，未来政策环境仍将延续宽松。建议关注积极拿地改善资产质量、融资及销售占优的

强信用房企越秀地产、招商蛇口、保利发展、中国海外发展、滨江集团、万科A、金地集团等；同时建议关注物业管理企业
及产业链机会，如保利物业、招商积余、东方雨虹、科顺股份、伟星新材、坚朗五金等。

风险提示：1）销售修复不及预期：当前经济与居民信心处于弱复苏态势，随着此前挤压需求释放殆尽，后续销售存在修复
不及预期的风险；2）个别房企流动性问题发酵、连锁反应超出预期风险：当前房企资金环境仍较紧张，若政策发力效果不
及预期、资金压力较高企业仍存债务违约展期情形；3）竣工修复不及预期风险：当前保交付政策正持续推进，但部分楼盘
项目剩余可售货值不多、难以有效覆盖建安支出，叠加保交房专项贷款申请条件相对严格，部分楼盘仍存在一定交付风

险。 
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图表 1 1-2月投资下滑5.7%

资料来源：国家统计局，平安证券研究所

图表 2分区域投资情况

资料来源：国家统计局，平安证券研究所

图表 3 1-2月新开工下滑9%

资料来源：国家统计局，平安证券研究所
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图表 4  1-2月竣工同比增8%

资料来源：国家统计局，平安证券研究所

图表 5   1-2月地产销售面积同比仅降3.6%

资料来源：国家统计局，平安证券研究所

图表 6分区域销售面积变化

资料来源：国家统计局，平安证券研究所
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图表 7 1-2月房企到位资金同比降15%

资料来源：国家统计局，平安证券研究所
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