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5 月地产销售相较 4 月同比双双走弱，销售恢复斜率较缓，波动性仍存。6

月以来，地产高频销售数据有所分化，一、二线城市止落回升，三线城市持续回

落态势，显示地产仍处“弱复苏”分化格局。信用风险未完全出清、居民端疫情

疤痕效应未完全修复的背景下，地产销售复苏的速度与持续性仍需持续跟踪。 

土地市场仍旧低迷，城市分化愈发显著，供求双向收缩成为普遍现象。全国

土地市场的复苏回暖仍需较长时间，大部分城市仍处于销售下滑->投资意愿不足

->土地供给收缩->土地成交规模下滑的螺旋弱化中。 

新开工当月同比仍处于低位，竣工同比增速依旧较高。反映保交付有一定推

进成效，但对于持续延期、债务权属复杂等“老大难”项目后续的复工情况，才

是之后保交楼能否持续维持高位同比的关键，或将面临更大挑战。 

5 月银行贷款累计同比降幅延续小幅扩大态势，占比持续下滑。地产销售回

温反映在融资端，表现为个人按揭、预收款累计同比以及占比的持续回升，但增

速有所放缓；自筹资金跌幅持续扩大。外部输血对房企资产负债表改善效果偏弱。 

当前面临的环境是地产投资、销售、拿地的低迷，同时单独针对行业的政策

出台频率有所放缓，其根本原因不单单在行业本身，而是购房人对收入预期的不

稳定、对经济前景缺乏信心的表现，近期降息可谓是对包括地产、消费等宏观经

济在内的全盘刺激。那么在预期低于基本面的情况下，市场重新回到博弈政策的

情绪当中，政策触发下“小作文”行情带来的情绪波动逐渐成为波动主导因素。 

总体来说，支持性政策可期，例如市场在讨论一线城市限购限贷的放开，降

准和进一步降息，判断政策仍处于宽松周期内。 
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一．宏观纵览 

1. 销售端：销售环比有所修复，格局改善仍待观察 

在基数效应下，5 月地产销售相较 4 月回暖，量价环比双双显著回升并由负

转正，但同比双双走弱。地产销售恢复斜率较缓、波动性仍存——6 月以来，地

产高频销售数据有所分化，一、二线城市止落回升，三线城市持续回落态势，显

示地产仍处“弱复苏”格局。企业端信用风险未完全出清、居民端疫情疤痕效应

未完全修复的背景下，地产销售复苏的速度与持续性仍需持续跟踪。 

 

销售表现：1-5 月商品房销售回温态势走弱，销售金额同比增速放缓、销售

面积同比降幅扩大。23 年 1-5 月全国商品房累计销售金额达 4.98 万亿元，累计

同比+8.40%，较 23 年 1-4 月-0.40pct，销售面积累计 4.64 亿平，累计同比-0.90%，

较 23 年 1-4 月-0.50pct；5 月单月销售金额及面积分别为 1.02 万亿、0.88 亿方，

按可比口径（统计局考虑毁约退房等因素，并剔除非房开发项目以及带抵押性质

的销售数据）计算环比分别为 9.02%、14.49%，在低基数下双双显著回升并由

负转正，但在去年同期高基数下，销售金额同比于今年首次转负、销售面积同比

降幅持续扩大。 

销售城市结构：30 大中城各能级复苏情况继续分化，一线城市复苏放缓，

成交同比开始从高位回落；二线城市持续回暖，成交同比提升；三线城市经历 1-

2 月的大幅反弹后持续回落，成交同比转负，低能级城市复苏持续性存疑。与 21

年水平相比，二、三线累计成交面积仍有差距，销售长期修复面临人口与城镇化

率约束。23 年 5 月 30 大中城市成交面积同比+ 86.10%，环比-9.68%。其中，一

线\二线\三线成交面积同比分别为 86.10%\19.79%\-1.97%，相比 23 年 4 月单月同

比分别变动-41.26pct\+4.82pct\-15.69pct。  

高频数据： 6 月前两周（5 月 29 日-6 月 11 日），30 大中城周度平均成交

面积较 5 月周度成交面积显示：一线及二线城市有所回升，三线城市持续回落态

势，低能级城市需求释放动能仍较弱。 6 月以来一、二、三线城市周度平均成交

面积分别为 67.82 万方、169.83 万方、52.87 万方，较 5 月均值分别变动 5.08%、

5.39%、-6.18%。展望后市，地产需求或逐步从“疫后反弹”阶段向长期均值回



归，地产销售环比持续改善有赖于政策的进一步加持。 

图表 1 全国商品房销售金额和面积累计同比（%） 图表 2 分城市能级成交面积当月同比（%） 

  

数据来源：国家统计局，YY 评级 数据来源：wind，YY 评级 

 

图表 3 30 大中城市二线城市月度成交面积（万方） 图表 4 30 大中城市三线城市月度成交面积（万方） 

  

数据来源：Wind，YY 评级 数据来源：Wind，YY 评级 

成交价：新房成交均价温和上涨，各线城市住宅价格环比均有所明显，价格

有望进一步趋稳。5 月统计局 70 大中城价格指数环比上涨 0.3%，其中一线\二线

\三线环比分别+0.2%\+0.4%\+0.3%。5 月百城住宅价格指数环比下跌城市为 51 个，

较 4 月（44 个）增加 7 个，百城住宅价格指数环比逐步企稳。 

 

二手房市场：5 月 70 城二手房价格环比下跌 0.2%，较 4 月扩大 0.2pct，其
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中上海、北京跌幅靠前，分别下跌 0.8%、0.6%，5 月二手房景气度有所回落，复

苏进程受阻，市场信心仍不足。 

图表 5 统计局 70 大中城市销售价格指数当月环比（%） 图表 6 百城价格环比变动城市数（%） 

  

数据来源：国家统计局，YY 评级 数据来源：wind，YY 评级 

2. 投资端：土地市场供求仍在收缩，竣工增速依旧高位 

土地成交：土地市场仍旧低迷，城市分化愈发显著，供求双向收缩成为普遍

现象。5 月 300 城住宅类土地成交规模虽在上月低基数情况下同比降幅有所收窄，

但整体绝对规模仍较低。尽管部分城市的部分核心地块触及摇号抢地，但全国土

地市场的复苏回暖仍需较长时间，大部分城市仍处于销售下滑->投资意愿不足->

土地供给收缩->土地成交规模下滑的螺旋弱化中。 

集中供地：近一个月以来，杭州（23 年第四、五批）、宁波（23 年第二批）、

无锡（23 年第二批）、成都（23 年第一批）等城市进行了集中供地。其中杭州、

成都表现出较高热度，杭州第四批推出的 9 宗土地中 6 宗触及最高限价，平均溢

价率 8.8%，拿地机构中本土优势明显，滨江占据总地块的 1/3。成都出让的 34

宗地块总成交金额达 311 亿元，平均溢价率 9.92%，供地中不乏多个中心城区核

心地块，价值高，吸引央国企如保利、华润、建发以及头部民企如龙湖等参与。 
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图表 7 23 年第二批次集中供地供需情况 图表 8 成交土地溢价率（%） 

  

数据来源：公开资料，YY 评级 数据来源：wind，YY 评级 

投资开工：当月同比降幅扩大。1-5 月全国房地产开发投资累计完成额 4.6 万

亿，累计同比下降 7.2%，5 月份当月完成额 1 万亿元，同比下降 10.5%，预计今

年房地产投资开发增速仍将在低位波动。新开工当月同比仍处于低位，竣工同比

增速依旧较高。1-5 月全国房屋新开工面积 4 亿平，累计同比下降 22.6%，5 月

单月新开工面积 0.9 亿平，同比下降 27.3%，环比上升 19.8%，竣工面积 2.8 亿

平，累计同比上升 19.6%，反映保交付有一定推进成效，但对于持续延期、债务

权属复杂等“老大难”项目后续的复工情况，才是之后保交楼能否持续维持高位

同比的关键，或将面临更大挑战。 
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图表 9 全国房地产开发累计和当月同比（%） 图表 10 新开工、施工和竣工面积累计同比（%） 

 
 

数据来源：国家统计局，YY 评级 数据来源：国家统计局，YY 评级 

3. 融资端：销售回暖致流动性边际改善但幅度放缓，自筹资金疲弱态势延续 

5 月银行贷款累计同比降幅延续小幅扩大态势，占比持续下滑；地产销售回

温反映在融资端，表现为个人按揭、预收款累计同比以及占比的持续回升，但增

速有所放缓；自筹资金跌幅持续扩大。外部输血对房企资产负债表改善效果偏弱，

销售端持续复苏为流动性修复的必经之路。23 年 1-5 月房地产开发企业到位资

金 5.60 万亿元，同比下降 6.60%，跌幅较 23 年 1-4 月扩大 0.20pct。具体渠道看，

贷款、自筹资金、预收款和个人按揭累计同比分别为-10.50%、-21.60%、4.40%和

6.50%，分别较 23 年 1-4 月-0.5pct、-2.20pct、+0.40pct 和+4.00pct。 



截至 23 年 6 月 15 日，23 年央国企开发商累计净融资 21.40 亿元，民企开

发商累计净偿还 128.56 亿元。央国企净融资维持在正常区间，民企地产债仍呈

净流出状态，反映行业信心与投资偏好仍未回暖，流动性较为紧张的背景下，民

企资产负债表改善尚需努力。 

图表 13 央国企地产境内净融资变化（亿元） 图表 14 民营地产境内净融资变化（亿元） 

  

数据来源：地产 E 查，YY 评级 

 

图表 11 各融资渠道累计增速（%） 图表 12 各渠道融资结构当月值占比（%） 

  

数据来源：国家统计局，YY 评级 数据来源：国家统计局，YY 评级 



4. 政策端：仍需发力和优化，市场期待政策的情绪效应大于实际落地成效 

当前面临的环境是地产投资、销售、拿地的低迷同时单独针对行业的政策出

台频率有所放缓，根本原因不单在行业本身，而是购房人对收入预期的不稳定、

对经济前景缺乏信心，近期降息可谓是对包括地产、消费等宏观经济在内的全盘

刺激。那么在预期低于基本面的情况下，市场重新回到博弈政策的情绪当中，政

策触发下“小作文”行情带来的情绪波动逐渐成为波动主导因素。总体来说，支

持性政策可期，例如市场在讨论一线城市限购限贷的放开，以及降准和进一步降

息，判断政策仍处于宽松周期内。 

具体来看，REDD 报道中国监管机构正考虑地产行业贷款放松政策，彭博报

道中国正考虑一揽子地产政策以提振经济，中国经济时报报道一线城市房地产限

购应适时优化调整。此外限购限贷、公积金贷款、人才补贴、首付比例、保租房

等需求端政策仍在继续推进。 

 

 

 



 

  

图表 15 2023 年 5 月中旬至 2023 年 6 月中旬各地楼市调控政策变化汇总 

 

数据来源：政府网站，公开新闻，YY 评级整理 

政策分类 城市能级 部门/城市 主要内容

中国经济时报 一线城市房地产限购应适时优化调整

REDD 中国监管机构考虑延长房地产行业的贷款放松政策

彭博 中国据悉正考虑一揽子房地产政策措施以提振经济

新一线 重庆、佛山、南京 重庆：住房公积金租房提取额度再提高，多子女家庭最高可提5400元

三线 芜湖、信阳、衡阳 安徽芜湖：首次申请住房公积金贷款最高可贷70万元

四线 十堰、鄂州、赤峰、营口 湖北十堰：住房公积金个人贷款最高额度由50万调整为60万

其他 海南省、东阳、海安 海南省：租房提取公积金限额调整为夫妻双方单月最高3000元

限购 新一线 南京、杭州萧山区
江苏南京：产业集聚区放松限购，可增购一套住房

浙江杭州萧山区：闻堰街道加入放松限购区域，只需一个月社保可买房

人才补贴 新一线 浙江杭州富阳区 浙江杭州富阳区：标准为E类人才一次性购房补贴40万元

购房补贴 三四线
河南平顶山、江苏南通通州区、

重庆璧山区

河南平顶山：开展市区商品房契税缴纳补贴，最高补贴20%

江苏南通通州区：购买首套或改善性二套新房，最高可补贴房款总额的1.5%

重庆璧山区：外地人士购房可享契税100%减免

新一线 青岛 山东青岛：即日起首套房首付比例下调至20%，二套房下调至30%

四线 营口 辽宁营口：购买二手房申请住房公积金个人住房贷款首付款比例降至30%

一线 深圳、北京朝阳区
广东深圳：2023年全市将筹集保障性住房34000套

北京朝阳区：今年将筹建1.5万套保障性租赁住房

新一线 青岛 山东青岛：尝试国有企业或者平台公司收购存量房源作为保租房

保障性租赁住房

中央政策 全国

公积金贷款

首付比例



更多行业快讯，请进入 YY-地产 E 查-行业纵览，中央与城市政策、销售量

价、开发投资、开工竣工、融资透视……一网打尽！ 
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