
 

1 

当前地产市场有何新表现？

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

4 月初的时候，我们曾在周报上比较过当前房地产市场调整期与历史上的相

同阶段时期各方面表现有何不同。如今，4 月地产数据全线出炉，同时，本周房

地产市场政策又有较大变化，因此我们这次再次聚焦地产市场，分析地产行业现

状以及现有政策能够扭转地产颓势。 

目前房地产行业的各项指标依然在不断恶化，无论是投资增速，还是销售、

新开工、竣工、施工等细分指标均已触及历史低点。 

政策面则从自下而上走向自上而下。据中指研究院统计，截至目前全国已有

130 余城出台房地产政策超 200次，特别是进入 4月份以来有约 70城发布楼市新

政，优化节奏加大。政策内容多涉及降利率、降首付、购房补贴、税费优惠、提

升公积金贷款额度、调整限购范围、缩短限售期限等多个方面。但单独的因城施

策作用有限，我们可以从郑州地产市场看出来。 

从房贷压力、贷款基准利率下调幅度以及当前市场收益率表现来看，我们认

为 5年期 LPR 下调 15个基点作用有限，预计更多、更有力度的政策仍将在路上。 
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1   当前地产市场有何新表现？ 

4 月初的时候，我们曾在周报上比较过当前房地产市场调整期与历史上的相同阶段

时期各方面表现有何不同。如今，4 月地产数据全线出炉，同时，本周房地产市场政策

又有较大变化，因此我们这次再次聚焦地产市场，分析地产行业现状以及现有政策能够

扭转地产颓势。 

1.1. 地产指标继续全方位恶化 

从经济数据来看，地产市场还处于恶化进程中。4 月房地产开发投资累计同比下降

2.7%，为 2020 年疫情爆发期后最低水平，即使是 2008 年和 2015 年的历史调整期，我

们也没见到过如此低的数值。与此同时，我们估算的 4月房地产开发投资当月同比增速

为-10.12%，连续三个月下降。自去年开始的这一轮调整期中，我们已看到 6 次当月同

比为负，且负值深度明显高于 2015 年这一波，可以预期当月同比增速为负的月份数据

还将继续增长。 

图 1.1.1：房地产投资累计同比下降幅度仅次于 2020 年 

 

Wind  

图 1.1.2：房地产投资当月同比再次落入负值区域 

 

Wind  

从销售、土拍、新开工、施工以及竣工全链条来看，无论是累计同比还是当月同比，

目前均处于历史极低水平。2月份可能部分数据还不及 2008 年和 2015年的情景，但从

当前情况来看，几乎所有数据悲观程度均已达到或者超过 2008年和 2015年，仅次于 2020

年年初的戛然暂停阶段，特别是新开工面积的当月同比数据，运行中枢已较前两个周期

底明显下移。 

从其他数据来看，在居民中长期贷款再次落入负值区域的同时，地产销售金额基本

相较去年腰斩。4月克而瑞百强房企销售金额同比-59.0%，增速较 3月降低 6.2%，4 月

30城成交同比-54%，增速较 3月降低 8%。5月随着疫情发展情况相对小幅改善，地产销

售可能有所企稳回升，但依然难见乐观。 
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图 1.1.3：累计同比看，销售面积和土地成交依然低迷 

 

Wind  

图 1.1.4：累计同比看，新开工、竣工全线负值加深 

 

Wind  

 

图 1.1.5：当月同比看，销售面积和土地成交依然低迷 

 

Wind  

图 1.1.6：当月同比看，竣工和新开工保持历史极低值 

 

Wind  

我们之前提到过，与上一轮相比，本轮房地产调整期的房价相对坚挺。从 4月数据

来看，房价的调整依然处于进行中。同比上涨城市个数逐渐减少，从 2 月的 78 个减少

至 72 个，而同比下行城市个数则从 2 月的 22 个增加至 28 个。住宅价格指数中，一、

二、三线城市当月同比增幅继续下滑，但截至 4月，住宅价格指数仍处于增长状态，与

以往比调整深度依然不足。 
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图 1.1.7：房价同比增幅继续下探  

 

Wind  

图 1.1.8：下跌城市增多，上涨城市减少 

 

Wind  

1.2. 政策从自下而上走向自上而下 

自 3月以来，以郑州发布《关于促进房地产业良性循环和健康发展的通知》为标志，

楼市正式进入自下而上的因城施策阶段。据中指研究院数据显示，截至目前全国已有 130

余城出台房地产政策超 200 次，特别是进入 4 月份以来有约 70 城发布楼市新政，优化

节奏加大。其中热点二线城市、以及三四线城市为楼市调控主力。政策内容多涉及降利

率、降首付、购房补贴、税费优惠、提升公积金贷款额度、调整限购范围、缩短限售期

限等多个方面。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



宏观策略周报 

6 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

表 1.2.1：降低首付比例城市梳理 

 
资料来源：中指研究院 南华研究 

表 1.2.2：下调房贷利率城市梳理 
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