
2022 年 4 月

房地产行业分析月报

敬请参阅文末免责声明 陕国投创新与研究发展部

4月房地产行业研究月报
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 主要观点：

1、各地房地产促进政策密集出台，政策力度强弱不一。供给端主要

涉及营商环境的优化；需求端主要涉及限购、限售政策的放松与房

贷政策的支持。“因城施策”将成为各地楼市的“试金石”，须密

切关注各地楼市对政策的反应。

2、各地房地产形势差异逐步显现，人口是房地产需求的根本保障，

房地产价格反映了本地居民未来收入的贴现。经济增长和人口流入

是房地产市场发展的重要基础。

3、房地产市场风险尚未完全释放，市场容量存在收缩的可能，国有

企业的发展前景相对有利。

 往期报告：

1、政策利好促回温，剩余风险需警惕（2022年 3月）

2、政策调控逐步优化，房地产行业稳字当头（2021年 11月）

3、房地产企业违约原因与房地产行业前景分析（2021年 10月）
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1、本月重要政策

1.1 国内房地产政策

延续 3月房地产促进政策，4月以来国内多个城市继续出台宽松性

购房政策。4月 2日，浙江衢州成为全国第一个限购和限售均取消的城

市，南京、杭州、佛山、中山、宜昌等地也相继放开或放松限购、限售

政策。除购房限制松绑外，多地通过房贷政策激发购房需求。3月到 4

月中，已有超过 100个城市下调了房贷利率。根据贝壳研究院的数据，

4月 103个重点城市主流首套房贷利率为 5.17%，环比下降 17个基点。

此外，4月多地放宽公积金政策，苏州、无锡、天津、兰州、资阳、烟

台等地对符合条件的家庭和个人提高住房公积金贷款最高额度。

4月 18 日，中国人民银行、国家外汇管理局印发《关于做好疫情

防控和经济社会发展金融服务的通知》，提出“因城施策”合理确定住

房贷款政策，支持房地产、建筑企业合理融资需求，以融资政策同时促

进房地产市场的供给与需求。29日的中央政治局会议进一步支持各地

从实际出发完善房地产政策，进一步释放了“因城施策”的房地产调控

空间。

1.2、西安房地产相关政策

4月，西安市住房和城乡建设局关于印发《支持房地产业发展十条

措施》的通知（以下简称“通知”）在网络上流传。“通知”主要内容

旨在优化房地产企业发展环境，包括优化业务审批流程、费用缓交、

合理解决合同履约问题、加大融资支持力度等。其中，仅第 8条“完善

购房资格审核标准”涉及购房限制的优化，且仅限于“受疫情影响未能

连续缴纳社保或个税的，补缴后视为连续缴纳”。

与国内其他城市 4月以来的房地产优化政策相比，西安的《支持房

地产业发展十条措施》偏向松绑房地产企业，而非直接刺激楼市需求；

重点在于环境优化和政策松绑，而非直接支持与推动。在“因城施策”

的大环境下，西安市房地产促进政策反映了本地楼市需求基本面相对良

好。作为西北核心城市，西安的人口吸引力成为保障房地产平稳发展的

重要支柱。4月西安房地产促进政策力度相对较弱，但也为未来可能的

促进措施留足“后手”。



2022 年 4 月

房地产行业分析月报

敬请参阅文末免责声明 陕国投创新与研究发展部— 2 —

2、房地产土地市场

2.1、全国土地挂牌成交情况

3月，全国各地（不含港澳台，上海、西藏数据缺失）通过招拍挂

形式成交土地面积总计约 21.89万亩。其中，新疆、山东、湖北、江苏、

安徽位列前 5。从主要城市集中供地情况看，城市土地市场热度差异明

显：深圳 8 宗地块全部被国企顶价购得，平均成交溢价率达 15%。杭

州 60宗地块仅 1宗流拍，热门板块大多顶价成交，而边远地块大多底

价成交。类似，宁波的土拍市场热度分化明显，4宗核心地块顶价成交，

25宗底价成交。相比之下南京、天津土地市场热度偏弱：南京 20宗地

块中有 6 宗流拍，8 宗地块底价成交，仅 3 宗触及封顶价；天津 30宗

地块 15 宗停牌，9 宗流拍，5 宗底价成交，仅 1 宗溢价 15%，且拿地

企业以天津本土房企为主。

土拍市场热度差异印证了上一期月报（《3 月房地产行业研究月报

——政策利好促回温，剩余风险需警惕》）的观点：经济增长和人口

流入是房地产市场发展的基础。从房地产需求角度看，人口流入是需

求的根本保障。在生产率快速发展与经济全球化的大环境下，可贸易

品相对价格必然呈现不断下降和区域均等化趋势，房地产作为典型的

不可贸易品，市场对其的评价反映了该地区居民未来收入的贴现。所

以，人口是房地产市场的保障，经济增长是房地产市场发展的根本动力。

图 1: 全国各省土地招拍挂成交面积

数据来源：根据公开信息整理，陕国投创新与研究发展部



2022 年 4 月

房地产行业分析月报

敬请参阅文末免责声明 陕国投创新与研究发展部— 3 —

2.2、西安土地挂牌成交情况

4月，西安招拍挂出让土地 17宗，其中 6 宗为城镇住宅用地，分

布在沣西、未央、莲湖、雁塔，未央、莲湖地块主要为城改项目，均价

约在 600万/亩至 1000万/亩之间，住宅用地价格保持平稳。

4月西安非住宅招拍挂出让土地多为工业用地，商服用地仅 1宗，

拉低了本月非住宅用地均价。从工业用地均价看，4月工业用地均价高

于 3月。

图 2： 西安市土地招拍挂成交面积与价格

数据来源：根据公开信息整理，陕国投创新与研究发展部

3、商品房销售

根据WIND统计的国内 30个大中城市1商品房成交面积，4月商品

房成交面积出现明显下滑。30 城同比成交面积下滑 54.2%，环比下滑

16.5%。其中，受上海疫情影响，一线城市成交面积降幅最大，二线城

市降幅大于三线城市。

1 其中，一线：北京、上海、广州、深圳；二线：天津、成都、杭州、南京、青岛、苏州、厦门、大连、武汉、南昌、

福州、长春、长沙、哈尔滨；三线：无锡、东莞、佛山、惠州、包头、扬州、安庆、岳阳、韶关、南宁、江阴、昆明、

石家庄、兰州。
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图 3：30个大中城市商品房成交面积

数据来源：WIND，陕国投创新与研究发展部

从全国主要城市新建商品住宅价格走势看（截至 3月），部分一线

城市、区域核心城市（如北京、杭州、深圳）的商品住宅价格同比增幅

稳步提升，哈尔滨、太原、石家庄、昆明、呼和浩特、贵阳、郑州、兰

州等城市出现同比负增长。上述城市普遍在近 2月中采取了需求端促进

政策，房地产政策能否扭转下滑趋势直接影响未来楼市预期。

表 1：部分商品住宅价格同比下降城市房地产促进政策

资料来源：根据公开信息整理，陕国投创新与研究发展部
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2021年以来，西安新建商品住宅价格增速保持平稳，近期增速出

现略微下滑。

图 4：全国各区域主要城市新建商品住宅价格同比

数据来源：国家统计局，陕国投创新与研究发展部

4、房地产资本市场

4.1、房地产上市公司

4月以来，前期利好政策逐步消化，房地产板块明显回落，表现弱

于市场，房地产板块估值与沪深 300估值呈现边际拉大趋势。从房地产

板块内部表现来看，国有企业表现优于其他非国有企业。
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房地产板块走势表明：当前市场对房地产行业的信心尚未完全修

复，国企与非国企的表现差异一定程度上印证了市场收缩、风险防范的

大环境下国企拥有更好的发展前景。

图 5： 房地产板块涨跌幅

数据来源：WIND，陕国投创新与研究发展部

图 6： 房地产板块估值

数据来源：WIND，陕国投创新与研究发展部
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图 7： 房地产板块涨跌幅热力图

数据来源：WIND，陕国投创新与研究发展部

4.2、房地产债券市场

从房地产债券市场表现来看，4月以来房地产债与全体产业债利差

呈现同步收窄的趋势。然而，房地产债的个体利差（表现为房地产债

与全体产业债的差值）基本维持稳定。这一特征反映了当前房地产行

业的风险依然未完全释放，尤其是在疫情反复、房地产需求下滑的大环

境下，房地产企业依然承受较大压力。

图 8： 房地产债券利差

数据来源：WIND，陕国投创新与研究发展部
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5、结论

各地房地产促进政策密集出台，政策力度强弱不一。供给端主要涉及

营商环境的优化；需求端主要涉及限购、限售政策的放松与房贷政策

的支持。“因城施策”将成为各地楼市的“试金石”，须密切关注各

地楼市对政策的反应。

各地房地产形势差异逐步显现，人口是房地产需求的根本保障，房地

产价格反映了本地居民未来收入的贴现。经济增长和人口流入是房地

产市场发展的重要基础。

房地产市场风险尚未完全释放，市场容量存在收缩的可能，国有企业

的发展前景相对有利。
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