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5 月销售端无明显改善 新政效果有待持续观察

——2024 年 5 月房地产行业运行情况报告

分析师 唐晓琳 闫骏

核心观点：

517 新政在当月未产生明显效果，5 月楼市量价齐跌。5 月全国商品房销售面积同比下跌 20.7%至

7390.2 万平方米，带动 1-5 月累计降幅延续走扩，30 城日均销售套数保持在 2300 套左右水平，

较前值无显著变化；价格方面，70 城二手房价格和新房价格环比降幅继续扩大，其中一线城市二

手房价格跌幅大于二三线城市，显示楼市仍面临较大下行压力。

投资端：1-5 月房地产开发投资完成额累计降幅扩大至双位数，投资端加速下滑。其中新开工、施

工和竣工面积增速均保持双位数下降，南方强降雨天气亦对单月施工面积造成显著影响，5月开工

数据整体偏弱；土地市场方面，5月土地成交面积同比大幅下降，成交楼面均价亦明显下滑，一线

城市中上海表现好于其他城市，二三线城市热度整体下降。

政策端：继 5月 17日央行发布楼市新政后，国务院常务会议再次强调要着力推动已出台政策的落

地见效，意味着后续房贷利率下调节奏有望加快。同时，3000 亿元保障性住房再贷款额度将对去

库存产生一定积极影响，且后续贷款规模有望提升。此外，房地产融资协调机制的进一步落地将

有助于稳定市场信心，维护房地产行业的平稳发展。

政策持续加码利好楼市回暖，房贷利率下调节奏有望加快。高频数据显示，6月 1-18 日 30 大中城

市日均成交套数为 2185 套，这意味着 517 新政出台后的一个月时间内，销售端未出现明显起色，

我们认为，实际房贷利率偏高仍是主要制约因素。近期，监管层持续推进“房地产融资协调机制”

“保障性住房再贷款”等政策进一步落地，这对促进楼市回暖具有积极意义，但核心影响因素仍

是房贷利率下调的节奏和力度，根据国务院常务会议安排，接下来监管层将着力推动已出台政策

措施落地见效，房贷利率有望迎来更大幅度调整。

报告正文：

一、销售端：517 新政在当月未产生明显效果，5 月楼市量价齐跌。5 月全国商品房销售面积同比下跌

20.7%至 7390.2 万平方米，带动 1-5 月累计降幅延续走扩，30 城日均销售套数保持在 2300 套左右水

平，较前值无显著变化；价格方面，70 城二手房价格和新房价格环比降幅继续扩大，其中一线城市二
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手房价格跌幅大于二三线城市，显示楼市仍面临较大下行压力。

1.销售情况

销售端仍处深度下行阶段，5月销售数据未出现明显好转。5月全国商品房销售面积、销售额分别

为 7390.2 万平方米和 7598.4 亿元，同比分别下降 20.7%和 26.4%，降幅较 4月小幅收窄 2.2 和 4.1 个

百分点，1-5 月累计降幅分别为 20.3%和 27.9%，前值为 20.3%和 27.9%。从 30大中城市销售数据来看，

5月日均成交套数为 2330 套，较上月日均多增 17 套。整体来看，517 新政对当月销售情况无显著影响。

图表 1-2： 全国商品房销售面积（左图）和 30 大中城市商品房日均成交套数（右图，单位：套）

数据来源： Wind，东方金诚整理

2.价格表现

5月 70城二手房价格均为环比下跌，一线城市跌幅大于二三线城市。5月 70 城二手住宅价格环比

下跌 1.00%，较上月扩大 0.06 个百分点。具体看，一线城市环比跌幅最大，较上月跌幅扩大 0.1 个百

分点至-1.2%，接近历史最高水平，且已连续下跌 8个月，其中北上广深环比分别下跌 1.2%、1.3%、1.6%

和 1.0%；二三线城市环比跌幅为 1.0%和 0.9%，均已连续下跌 13 个月，其中二线城市环比跌幅为历史

最高水平。同比方面，70 城二手住宅价格同比下跌 7.49%，跌幅较 4月持续扩大 0.7 个百分点，已连

续 28个月同比下跌。

图表 3-4：70 大中城市二手住宅价格同比和环比变化（左图为同比，右图为环比）
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数据来源：iFind，东方金诚整理

5 月 70 大中城市仅上海、太原两市新建商品住宅价格环比上涨，其余 68城价格均为环比下降，且

下跌趋势加剧。环比来看，5月 70 城新建商品住宅价格环比下跌 0.71%，较上月扩大 0.13 个百分点。

具体看，一线城市新房价格已连续下跌 8 个月，5月环比跌幅为 0.7%，较上月扩大 0.1 个百分点，其

中北京、广州和深圳环比分别下跌 1.1%、1.4%和 0.8%，上海环比上涨 0.6%，主要系近期上海部分高端

豪宅项目销售火爆对新房价格的结构性影响；二三线城市环比跌幅较上月分别扩大 0.2 个百分点至

0.7%和 0.8%，已连续下降 11 个月和 12 个月；同比方面，价格较去年同期下跌 4.30%，跌幅较上月显

著扩大 0.79 个百分点，已连续下跌 26个月。

图表 5-6：70 大中城市新建商品住宅价格同比和环比变化（左图为同比，右图为环比）

数据来源： iFind，东方金诚整理

二、投资端：1-5 月房地产开发投资完成额累计降幅扩大至双位数，投资端加速下滑。其中新开工、

施工和竣工面积增速均保持双位数下降，南方强降雨天气亦对单月施工面积造成显著影响，5 月开工

数据整体偏弱；土地市场方面，5 月土地成交面积同比大幅下降，成交楼面均价亦明显下滑，一线城

市中上海表现好于其他城市，二三线城市热度整体下降。
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市场信心不足带来投资端的加速下滑。5月房地产开发投资完成额 9704.2 亿元，降幅较上月扩大

约 0.5 个百分点至 11.0%，带动 1-5 月累计降幅再扩大 0.3 个百分点至 10.1%。

图表 7：全国房地产开发投资完成额及同比变化

数据来源：Wind，东方金诚

1.施工情况

5月全国房地产新开工、施工和竣工面积分别为 6580.3 万平方米、1351.5 万平方米和 3384.7 万

平方米，同比下降 22.7%、84.1%和 18.4%，其中新开工和施工面积降幅较上月分别扩大 8.7 和 64.7 个

百分点，竣工面积降幅较上月小幅收窄 0.7 个百分点，1-5 月累计降幅分别为 24.2%、11.6%和 20.1%，

前值分别为 24.6%、10.8%和 20.4%。我们认为，4月以来南方强降雨天气对施工端造成一定扰动，导致

单月施工面积跌幅明显走扩，但剔除上述因素影响，开工数据整体表现亦不乐观，显示房企投资信心

持续下降。

图表 8：全国房屋新开工、施工和竣工面积单月同比变化（单位：%）
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数据来源：iFind，东方金诚

2.土地市场

5月土地成交面积同比大幅下降，成交楼面均价亦明显下滑。5月 100 大中城市住宅类用地成交土

地规划建筑面积为 1618.7 万平方米，同比大幅下降 45.6%，其中，一二三线城市占比分别为 2.8%、27.7%

和 69.5%；对应土地成交总价为 681.9 亿元，同比下降 67.5%，其中，一二三线城市占比为 23.1%、35.6%

和 41.4%；对应成交土地成交楼面均价为 4213 元/平方米，其中，一二三线城市分别为 35113 元/平方

米、5412 元/平方米和 2505 元/平方米，一线城市环比上涨 25.7%，二三线城市环比下降 34.4%和 24.9%。

5 月土地市场热度持续下降，上海土地市场表现好于其他地区。具体看，一线城市共计成交 5宗住

宅类用地，包括北京 1宗、上海 4宗，土地成交总价为 157.4 亿元，约占当月 100 大中城市土地成交

总价的四分之一，且一线城市土地成交楼面价为 35113 元/平方米，对全国土地价格起到支撑作用，二

三线城市土地成交楼面价下行趋势明显。我们关注到，上海土地市场热度显著高于其他一线城市，当

月成交的 4 宗地块分别位于松江区、杨浦区、闵行区和浦东新区，合计起始总价为 93.52 亿元，成交

总价为 99.84 亿元，平均溢价率 6.76%，主要系上海新房市场销售表现对土地市场形成积极影响，较好

的去化能力引发房企对热门地块的激烈竞争。

图表 9-10：100 大中城市住宅类用地土地成交情况（左图）；各能级城市成交土地规划建筑面积占比（右图，%）

数据来源：Wind，东方金诚

图表 11-12：各能级城市土地成交总价占比（左图，%）；成交楼面均价环比（右图，%）
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数据来源：Wind，东方金诚

三、政策端：继 5月 17日央行发布楼市新政后，国务院常务会议再次强调要着力推动已出台政策的落

地见效，意味着后续房贷利率下调节奏有望加快。同时，3000 亿元保障性住房再贷款额度将对去库存

产生一定积极影响，且后续贷款规模有望提升。此外，房地产融资协调机制的进一步落地将有助于稳

定市场信心，维护房地产行业的平稳发展。

1.国务院总理李强主持召开国务院常务会议，听取关于当前房地产市场形势和下一步工作考虑的

汇报。

6月 7日，国务院总理李强主持召开国务院常务会议，对稳定房地产行业运行做出部署安排。会议

指出要充分认识房地产市场供求关系的新变化，顺应人民群众对优质住房的新期待，着力推动已出台

政策措施落地见效，继续研究储备新的去库存、稳市场政策措施。对于存量房产、土地的消化、盘活

等工作既要解放思想、拓宽思路，又要稳妥把握、扎实推进。要加快构建房地产发展新模式，完善“市

场+保障”住房供应体系，促进房地产市场平稳健康发展。这意味着接下来政策的主要发力点仍是去库

存、盘活存量房产，后续各地各部门将继续加大力度，把 517 新政内容落实到位，推动楼市尽快企稳

回升。

2.中国人民银行召开会议，部署保障性住房再贷款推进工作。

6月 12日，中国人民银行在山东省济南市召开保障性住房再贷款工作推进会，会议指出房地产业

发展关系人民群众切实利益，关系经济运行和金融稳定大局。设立保障性住房再贷款，鼓励引导金融

机构按照市场化、法治化原则，支持地方国有企业以合理价格收购已建成存量商品房用作保障性住房

配售或租赁，是金融部门落实中共中央政治局关于统筹消化存量房产和优化增量住房、推动构建房地

产发展新模式的重要举措，有利于通过市场化方式加快推动存量商品房去库存，加大保障性住房供给，
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助力保交房及“白名单”机制。我们认为，收购商品房用于保障房是当前消化存量的一个重要手段，

后续 3000 亿元保障性住房再贷款额度仍有上调空间。此外，后续央行可能设立新的定向政策工具，或

增加抵押补充贷款（PSL）额度，为地方政府回购土地提供资金支持。

3.金融监管总局、住建部联合印发《关于进一步发挥城市房地产融资协调机制作用 满足房地产项

目合理融资需求的通知》。

6月金融监管总局和住房城乡建设部联合印发了《关于进一步发挥城市房地产融资协调机制作用满

足房地产项目合理融资需求的通知》（以下简称《通知》），这是今年 1月两部门印发《关于建立城

市房地产融资协调机制的通知》后，再次针对城市协调机制联合发文。《通知》为优化完善城市协调

机制提出了多项可操作、可落地的工作举措，致力于加强项目推送效率和质量，更加精准支持房地产

项目合理融资需求，促进房地产市场平稳健康发展。我们认为，当前保交楼工作存在一定难点，这也

是导致今年以来全国竣工面积增速连续同比负增的重要原因，进一步发挥城市房地产融资协调机制对

于推动保交楼工作具有重要意义，《通知》中实施“白名单”项目反馈管理，对符合要求的项目“应

贷尽贷”等政策细则将有助于推动政策进一步落地，这对稳定市场信心、促进房地产行业平稳发展具

有积极作用。

政策持续加码利好楼市回暖，房贷利率下调节奏有望加快。高频数据显示，6月 1-18 日 30 大中城

市日均成交套数为 2185 套，这意味着 517 新政出台后的一个月时间内，销售端未出现明显起色，我们

认为，实际房贷利率偏高仍是主要制约因素。近期，监管层持续推进“房地产融资协调机制”“保障

性住房再贷款”等政策进一步落地，这对促进楼市回暖具有积极意义，但核心影响因素仍是房贷利率

下调的节奏和力度，根据国务院常务会议安排，接下来监管层将着力推动已出台政策措施落地见效，

房贷利率有望迎来更大幅度调整。
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