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当前房地产市场运行新情况 

及政策效果研判
＊
 

2022 年以来，中国房地产市场持续走低，相关指标全面

下滑。受疫情、资金等因素制约，房地产投资、开工、竣工

降幅持续扩大。销售降幅扩大，中西部和东北地区二三线城

市房价跌幅更大，疫情对东部地区销售的影响正在减弱。全

国土地市场遇冷，土地出让金规模、溢价率和楼面价均大幅

下降。房企资金状况持续恶化，各类债务到期持续高位，上

半年兑付压力更加集中、债务风险突出。针对房地产市场低

迷现状，各地纷纷出台楼市提振政策。一线城市以跟随LPR下

调房贷利率为主，预计未来进一步显著放松的可能性较低。

二线城市以放松限购限售为主，市场多有边际改善。三四线

城市放松力度最大，限购限售叠加降首付，政策效果不一。

当前房地产调控政策仍存在供给端放松不及需求端、改善型

需求限制依然较多、房地产市场化调节机制仍有待完善等问

题。未来，政策有必要在坚持房住不炒的前提下，继续从供

给和需求两端推出有力举措，维持房地产市场平稳运行。 

 

研究院 
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当前房地产市场运行新情况及政策效果研判 

2022 年以来，中国房地产市场持续走低，相关指标全面下滑。受疫情、资金等因

素制约，房地产投资、开工、竣工降幅持续扩大。销售降幅扩大，中西部和东北地区

二三线城市房价跌幅更大，疫情对东部地区销售的影响正在减弱。全国土地市场遇冷，

土地出让金规模、溢价率和楼面价均大幅下降。房企资金状况持续恶化，各类债务到

期持续高位，上半年兑付压力更加集中、债务风险突出。针对房地产市场低迷现状，

各地纷纷出台楼市提振政策。一线城市以跟随 LPR 下调房贷利率为主，预计未来进一

步显著放松的可能性较低。二线城市以放松限购限售为主，市场多有边际改善。三四

线城市放松力度最大，限购限售叠加降首付，政策效果不一。当前房地产调控政策仍

存在供给端放松不及需求端、改善型需求限制依然较多、房地产市场化调节机制仍有

待完善等问题。未来，政策有必要在坚持房住不炒的前提下，继续从供给和需求两端

推出有力举措，维持房地产市场平稳运行。 

一、2022年上半年全国房地产市场运行情况 

（一）房地产投资、开工、竣工持续恶化 

第一，房地产景气大幅下降，投资、开工、竣工降幅持续扩大。2021 年二季度以

来，房地产市场景气程度持续下行， 2022 年一季度为 109.4，创下 2020 年一季度以

来的新低。投资方面，1-5月房地产开发投资额 5.21万亿元，同比下降 4%，降幅较上

月扩大 1.3 个百分点（表 1）。尽管 5 月当月，新开工和投资降幅均有小幅收窄，但

改善幅度有限。未来，随着一、二线城市销售逐步回暖，三季度一、二线城市楼市的

开工和投资意愿或有好转，进而带动全国地产投资逐步恢复。开工方面，1-5 月房地

产新开工面积 5.16 亿平方米，同比下降 30.6%，降幅较上月扩大 4.3 个百分点。竣工

方面，1-5 月累计竣工面积 2.34 亿平方米，同比下降 15.3%，降幅较上月扩大 3.4 个

百分点。5 月竣工面积同比下降 31.3%，降幅较上月大幅扩大 17.1 个百分点。一方面，

房企资金压力仍然较大，部分房企根据自身现金流情况主动对部分项目采取停缓工的

策略；另一方面，突发疫情使得部分项目实质性停工，因此竣工节奏短期明显放缓。
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但 6 月为半年度节点，全年在“保交付”的任务下，竣工面积有望回升。 

表 1：房地产投资、开工、竣工情况 

  单月数据 单月同比增速（%，百分点） 累计数据 累计同比增速（%，百分点） 

指标 2022/4 2022/5 2022/4 2022/5 变动 2022/4 2022/5 2022/4 2022/5 变动 

房地产开发投资(亿元) 11389 12980 -10.1 -7.8 2.3 39154 52134 -2.7 -4.0 -1.3 

   其中:住宅 8766 9994 -8.1 -5.6 2.5 29527 39521 -2.1 -3.0 -0.9 

   其中:东部地区 5960 6802 -8.2 -7.0 1.2 21711 28513 -1.8 -3.0 -1.2 

中部地区 2769 2938 -4.3 -3.2 1.1 8502 11440 2.1 0.7 -1.4 

西部地区 2395 2746 -15.1 -10.6 4.5 8220 10966 -6.3 -7.4 -1.1 

东北地区 265 492 -41.4 -25.9 15.5 722 1214 -30.5 -28.7 1.8 

房屋施工面积(万方) 12329 12937 -38.7 -39.7 -1.0 818588 831525 0.0 -1.0 -1 

    其中:住宅 8647 9226 -42.0 -39.7 2.3 577692 586918 -0.1 -1.1 -1 

房屋新开工面积(万方) 9901 11889 -44.2 -41.8 2.4 39739 51628 -26.3 -30.6 -4.3 

   其中:住宅 7319 8905 -44.9 -41.3 3.6 28877 37782 -28.4 -31.9 -3.5 

房屋竣工面积(万方) 3101 3332 -14.2 -31.3 -17.1 20030 23362 -11.9 -15.3 -3.4 

   其中:住宅 3408 2388 28.0 -28.3 -56.3 14662 17050 -11.4 -14.2 -2.8 

资料来源：国家统计局 

（二）销售持续下行，房价下跌幅度增大 

第一，销售降幅持续扩大，单月量价边际改善有限，预计销售底部或将在三季度

出现。从累计来看，1-5 月销售面积 5.07 亿平方米，同比下降 23.6%，降幅较 1-4 月

扩大 2.7 个百分点；销售金额 4.83 万亿元，同比下降 31.5%，降幅较 1-4 月扩大 2 个

百分点；销售均价 9527 元/平方米，同比下降 10.3%，降幅较 1-4 月收窄 0.5 个百分

点（表 2）。从单月来看，5月商品房销售量价跌幅均有所收窄，但尚不能确认是否进

入改善通道。5 月全国商品房销售面积、销售额、销售均价降幅分别收窄 7.2 个、

10.9 个和 3.8 个百分点，总体边际修复幅度有限。未来，前期政策的逐步显效、疫情

负面影响的消散，将有利于市场信心以及居民就业、收入预期的稳定恢复，高线城市

有望率先进入企稳回升通道，带动全国市场情绪的恢复。但 6 月存在高基数因素，因

此销售底或将在三季度出现。 
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表 2：房地产销售情况 

  单月数据 单月同比（%，百分点） 累计数据 累计同比（%，百分点） 

指标 2022/4 2022/5 2022/4 2022/5 变动 2022/4 2022/5 2022/4 2022/5 变动 

商品房销售面积（万方) 8722 10970 -39.0 -31.8 +7.2 39768 50738 -20.9 -23.6 -2.7 

   其中：住宅  7417 9181 -42.4 -36.6 +5.8 33722 42903 -25.4 -28.1 -2.7 

   其中：东部地区  3355 4424 -45.7 -35.5 +10.2 15502 19926 -28.0 -29.8 -1.8 

         中部地区  2726 3202 -32.7 -25.7 +7.0 11787 14989 -13.9 -16.7 -2.8 

         西部地区  2477 3010 -30.1 -30.1 +0.0 11616 14626 -14.5 -18.2 -3.7 

         东北地区  166 333 -68.6 -44.3 +24.3 864 1197 -42.7 -43.2 -0.5 

商品房销售额（亿元) 8134 10548 -48.6 -37.7 +10.9 37789 48337 -29.5 -31.5 -2.0 

   其中：住宅  7175 9069 -48.6 -41.7 +6.9 33248 42317 -32.2 -34.5 -2.3 

   其中：东部地区  4412 6006 -50.6 -38.5 +12.1 20899 26905 -34.2 -35.2 -1.0 

         中部地区  1875 2230 -41.2 -32.3 +8.9 8295 10525 -20.8 -23.5 -2.7 

         西部地区  1724 2057 -35.5 -38.8 -3.3 7923 9980 -21.8 -26.1 -4.3 

         东北地区  124 253 -71.6 -49.3 +22.3 673 926 -46.9 -47.6 -0.7 

商品房销售均价（元/平) 9326 9615 -12.5 -8.7 +3.8 9502 9527 -10.8 -10.3 +0.5 

   其中：住宅  9674 9877 -10.8 -8.0 +2.8 9859 9863 -9.1 -8.8 +0.3 

   其中：东部地区  13151 13576 -9.1 -4.7 +4.4 13481 13502 -8.6 -7.7 +0.9 

         中部地区  6880 6963 -12.6 -8.8 +3.8 7037 7022 -8.0 -8.1 -0.1 

         西部地区  6960 6834 -7.7 -12.5 -4.8 6821 6823 -8.6 -9.6 -1.0 

         东北地区  7485 7605 -9.6 -8.9 +0.7 7789 7736 -7.3 -7.8 -0.5 

资料来源：国家统计局 

第二，中西部和东北地区三、四线城市房价下跌严重，疫情对东部地区销售的影

响正在减弱。从二手房房价下跌城市数量占比来看，东部核心区域一、二线城市优势

明显。2022 年一季度房价下跌城市比例仅为 10%-20%左右，远低于全国 50%-60%的平

均水平（表 3）。4 月由于疫情冲击，东部核心区域房价下跌城市比例上升到 42%。但

5 月疫情影响已经明显减弱。5 月东部地区销售面积同比降幅收窄 10.2 个百分点，修

复程度显著好于全国平均（表 2）。中西部和东北地区二手房市场价格下跌城市比例

持续增加，部分地区高达 80%-90%。 
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表 3：308城二手房价同比下跌城市数量占比 

 308 城 东部核心 东部核心 中部 中部 西部 西部 东北 东北 

 汇总 一二线 三四线 二线 三四线 二线 三四线 二线 三四线 

20/04 24% 25% 26% 60% 13% 27% 24% 25 19% 

20/05 24% 17% 26% 0% 30% 27% 20% 25% 13% 

20/06 25% 17% 23% 20% 32% 27% 21% 0% 23% 

20/07 29% 25% 23% 0% 32% 27% 32% 0% 29% 

20/08 33% 25% 28% 40% 42% 36% 37% 0% 26% 

20/09 34% 25% 26% 40% 43% 27% 36% 0% 29% 

20/10 32% 25% 32% 0% 37% 36% 31% 25% 29% 

20/11 26% 25% 25% 0% 33% 27% 30% 25% 13% 

20/12 24% 8% 15% 0% 23% 18% 32% 25% 19% 

21/01 22% 17% 23% 20% 20% 9% 27% 0% 13% 

21/02 25% 17% 23% 0% 22% 9% 32% 25% 32% 

21/03 33% 17% 25% 20% 47% 9% 38% 50% 32% 

21/04 31% 8% 13% 20% 38% 18% 38% 50% 52% 

21/05 33% 17% 19% 40% 40% 9% 43% 50% 32% 

21/06 30% 17% 21% 40% 37% 9% 39% 50% 35% 

21/07 32% 8% 26% 20% 40% 18% 39% 50% 35% 

21/08 34% 0% 21% 20% 38% 27% 48% 50% 32% 

21/09 38% 8% 25% 20% 47% 36% 48% 50% 39% 

21/10 49% 17% 32% 40% 65% 45% 56% 50% 52% 

21/11 51% 8% 30% 40% 73% 45% 56% 75% 61% 

21/12 55% 17% 34% 60% 72% 45% 56% 75% 58% 

22/01 59% 17% 40% 40% 73% 73% 62% 75% 68% 

22/02 63% 17% 53% 60% 72% 73% 65% 75% 71% 

22/03 56% 8% 42% 60% 72% 64% 58% 75% 65% 

22/04 60% 42% 51% 80% 65% 91% 61% 75% 58% 

资料来源：中国房地产业协会 

（三）土地市场持续偏冷 

第一，全国土地市场持续低迷。2022 年 1-5 月，土地出让金合计为 12776 亿元，

仅相当于 2021 年全年出让金的 17%左右，累计同比下滑 55%（表 4）。扣除集中供地
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城市后，2022年 1-5月出让金 5740亿元，较 2021年同期下滑 52%，相当于 2021年全

年出让金 34098 亿元的 17%。单月来看，扣除集中供地城市后，除 1 月份土地出让金

同比下滑 41%外，2-5 月单月土地出让金同比下滑幅度均超过 50%。 

表 4：2022年 1-5月全国土地市场表现 

 1-5 月累计 5 月当月 

2022 年 2021 年 2020 年 2022 年 2021 年 2020 年 

全国 出让金（亿元） 12776 28567 25263 2903 9056 7130 

同比（%） -55 13 6 -68 27 6 

集中供地城市 出让金（亿元） 7036 16560 13253 1688 6406 3832 

同比（%） -58 25 30 -74 67 48 

扣除集中供地

城市 

出让金（亿元） 5740 12007 12010 1215 2650 3299 

同比（%） -52 0 -13 -54 -20 -20 

资料来源：中指研究院 

第二，大部分省份土地出让金规模大幅下滑，土地溢价率和楼面价下降。2022 年

1-5月全国仅海南出让金同比为正，其他省市均同比下降，部分省市降幅超过 50%（表

5）。具体来看，1-5月海南出让金同比增长 7%；福建、新疆、江西出让金同比降幅在

20%以内；四川、湖南、山西、安徽、湖北出让金同比降幅在 20%-40%之间；其余 22

个省市 1-5 月出让金同比降幅超过 40%，其中 16 个省市降幅超过 50%。受疫情影响，

浙江、广东、江苏 3 个经济大省降幅均在 55%以上。 
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表 5：2022年 1-5月各省市土地市场表现 

 

资料来源：中指研究院 

（四）房地产企业资金来源持续恶化，债务风险高企 

第一，房企资金来源状况持续恶化。1-5 月全国房企到位资金 6.04 万亿元，同比

减少 25.8%，降幅较 1-4 月扩大 2.2 个百分点（表 6）。5 月到位资金单月降幅虽小幅

收窄，但房企资金供给状况仍然较为紧张。5 月房企到位资金 1.19 万亿元，同比减少

33.4%（前值-35.5%）。一是销售大幅下滑导致房款资金来源降幅依然较大。5 月房款

资金来源同比下降 44.9%，降幅虽较上月小幅收窄 4.9 个百分点，但整体降幅仍然较

大。其中定金及预收款、个人按揭贷款降幅分别为 48.7%和 34.3%，降幅分别收窄 4.3

和 8 个百分点，改善幅度有限。二是市场风险偏好难以转变，非房款资金来源降幅持
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续扩大。5 月非房款 6350 亿元，降幅较上月扩大 3.6 个百分点至 18.6%，房企外部融

资环境宽松效果并不明显。其中国内贷款、自筹资金 5 月同比降幅分别扩大 6 和 6.6

个百分点至-34.0%和-13.2%，表明前期对房企的信贷支持尚未实质性显效。叠加此前

房企爆雷事件频出，金融机构和债券投资人的风险偏好降低，整体融资端仍处于缓慢

修复中。 

表 6：房地产开发企业到位资金（亿元）及拆分情况 

  
单月数据 

（亿元） 

单月同比增速 

（%，百分点） 

累计数据 

（亿元） 

累计同比增速 

（%，百分点） 

指标 2022/4 2022/5 2022/4 2022/5 变动 2022/4 2022/5 2022/4 2022/5 变动 

房地产企业到位资金   10363 11882 -35.5 -33.4 2.1 48522 60404 -23.6 -25.8 -2.2 

   其中:国内贷款 1312 1208 -28.0 -34.0 -6 6837 8045 -24.4 -26.0 -1.6 

      利用外资 28 13 392.0 52.0 -340 38 51 123.5 101.0 -22.5 

      自筹资金 3876 4790 -6.6 -13.2 -6.6 16271 21061 -5.2 -7.2 -2 

      定金及预收款 3105 3784 -53.0 -48.7 4.3 15357 19141 -37.0 -39.7 -2.7 

      个人按揭贷款 1668 1748 -42.4 -34.4 8.0 8037 9785 -25.2 -27.0 -1.8 

资料来源：国家统计局 

第二，房企各类债务到期持续高位，上半年压力更加集中。2022 年房地产各类融

资合计到期回购量1.3万亿元，较2021年的1.8万亿元有一定减少1，但仍位于高位。

其中，境内债、美元债、信托到期回售量分别为 4438.8 亿元、518.4 亿美元、5591.6

亿元，较 2021 年分别下降 39%、增长 7%、下降 29%。从到期节奏看，上半年压力较大。

境内债券方面，2022 年房企境内债券主要到期在 3 月和三季度，到期回售量占到全年

的一半（图 1）。信托方面，到期量分布较为平均，单月到期量在 300-600 亿元左右，

单季到期量在 1300-1600 亿元左右（图 2）。美元债方面，上半年到期压力较大，占

到全年的 60%左右；除了 2 月、5 月、12 月外，其他月份每月到期量为 50 亿美元左右

（图 3）。综合各类到期量来看，4 月是各个渠道融资到期的高峰期，境内债、美元

债、信托到期量分别为 223.8 亿元、70.4 亿美元、536 亿元，5 月美元债到期量明显

下降至 12.46 亿美元。 

  
                                                                 

1 没有包含尚未发行的短期限产品。 
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