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日前，央行发布《2022年第一季度中国货
币政策执行报告》（以下简称为报告）。报告以
稳字当头、稳中求进，稳健的货币政策灵活适
度，政策发力适当靠前，促进稳定宏观经济大
盘为主。

在下一阶段主要政策思路中，报告提及，
要构建金融有效支持实体经济的体制机制。
牢牢坚持房子是用来住的、不是用来炒的定
位，坚持不将房地产作为短期刺激经济的手
段，坚持稳地价、稳房价、稳预期，稳妥实施房
地产金融审慎管理制度，支持各地从当地实际
出发完善房地产政策，支持刚性和改善性住房
需求，加大住房租赁金融支持力度，维护住房
消费者合法权益，促进房地产市场健康发展和
良性循环。

报告提出，要稳健的货币政策灵活适度，
发挥好货币政策工具的总量和结构双重功
能。2022 年以来，货币政策稳字当头、稳中求
进，根据宏观形势变化靠前发力，综合运用降
准、上缴利润、中期借贷便利（MLF）、再贷款、
再贴现、公开市场操作等多种方式投放流动
性，灵活把握公开市场操作力度和节奏，保持
银行体系流动性合理充裕。

报告强调，金融机构贷款适度增长，贷款
利率进一步降低。引导金融机构合理投放贷
款，实现一季度贷款同比多增，为稳定宏观经
济大盘提供有力支撑。 （乐居）

从目前来看，整体市场
最大的问题，是消费信心出
了问题，这个消费信心既包
括普通消费，也包括对房地
产等大宗商品的消费信心，
目前整个市场相对比较谨
慎，都不乐观。

由于目前房地产整体市
场正在分化，未来也不会出
现“齐头并进”的现象，因
此未来的市场需要细分，而
细分之下，就需要领头羊站
出来。

如一二线城市的核心地
段，可以针对这些核心地段
的优质房源，采取一些真正
放开的政策，通过“以点带
面”的方法，慢慢从一线延伸
至二线、三线，虽然过程不会

太快，但是会激活市场。
近期，有部分城市连续

多月楼盘销售惨淡，持续亏
本，甚至不少项目停摆。如
果在当前这个节点上，政策
面能适度放开，如豪宅不限
购不限价，此时购买力未必
会比之前高，但只要能够撑
住市场，那对整体市场信心
的提振作用是非常大的，这
将对整体行业都有帮助。

2022年至今，疫情的反
复，打断了原本一二线主要
城市回稳，甚至部分城市回
暖的试点。若疫情能在5-6
月得以有效控制，整体行业
还是有希望可以通过一系列
政策的落地使得行业重新回
稳。 （丁祖昱评楼市）

全国房地产市场回暖仍需时间
2022年过去的4个月，政策层面由上而下，全面铺开，不断释放

积极信号。目前已有超百城下调房贷利率，70省市出台90多次放松
政策，政策核心聚焦于放松限售、放松限购、下调房地产交易税费、实
行购房补贴、加码棚改货币化安置等内容。房企纾困层面，也在不断
着重化解企业债务风险，恢复企业经营的“造血”功能。

然而，从市场端来看，全国商品住宅供应疲软，市场低迷叠加多
地疫情反复因素使得房企推盘积极性大降，“躺平”心态严重。在疫
情不确定性影响下，前4月成交累计降幅持续扩大，长三角区域全面

熄火，杭州、合肥、南京等市场转弱，苏北地区市场全面承压。二手房
行情惨淡远超新房。

进入5月，企业积极自救，部分房企加大了以价换量的力度，使得
部分核心区域项目实现热销，楼市成交局部小幅回温。

但房地产行业下行压力仍在持续。这主要是因为本次疫情和
2020年的疫情差异较大。2020年二季度起，在房地产一系列宽松性
政策下，市场一路往上攀升，但就目前来看，即使再出台宽松性政策，
也可能达不到2020年的效果。

2022年至今，中央多
部委密集表态稳地产，释放
强烈维稳信号。仅4月，已
有 39省市出台 45次放松
政策。

居民端：苏州、南京、无
锡等12城放松限购；兰州、
淮北、宜昌等 6 城放松限
贷、下调首付比例等；衢州、
苏州、宜昌等 4 城放松限
售，天津、苏州、昆明等19
城放松公积金贷款；南宁、
长沙、沈阳等4城下调房地
产交易税费；无锡、南通、宜
昌等6城实行购房补贴；

企业端：南京、常德放
松预售资金监管；兰州、常
德土拍规则放松。

4月末中央政治局会议
召开，会议强调，要坚持房
子是用来住的、不是用来炒
的定位，支持各地从当地实
际出发完善房地产政策，支
持刚性和改善性住房需求，
优化商品房预售资金监管。

在此政策指引下，进入
5月，各地房地产纾困政策
加速出台。据不完全统计，
五一假期期间，18个省市

诸如发布或执行了稳地产
新政，东莞、惠州等降低限
购门槛，达州、沈阳对多孩
家庭购房给予了政策倾斜；
洛阳、上饶、连云港、梅州等
降低首付比例至 2 成，株
洲、南阳、黄石、岳阳等或契
税优惠、或购房补贴财政

“托市”。
在政策“春风”下，房企

整体推盘积极性较高，尤其
是市场热度较高的核心一
二线和强三线城市基本都
迎来了供应高峰。

从项目的具体去化来
看，不同城市不同项目分化
持续加剧。如长沙一城万科
瑧湾汇项目和轨道万科悦府
项目均在五一开盘，去化率
却分别为98%和46%，差异
较大。而南京、常州、淮安等
部分开盘项目五一去化均不
足10套，且开盘去化率多
数都在10%以下，即便南京
此前放松了外围限购，但从
成交层面来看，对整体市场
的提振作用尚未显现。

去化分化的原因主要
是：一是折扣力度较大，昆

明的卓越滇池晴翠、万科
城绵阳的富临绵州水郡、
内江的碧桂园铂悦府、眉
山的阳光上和赋项目均采
取了以价换量策略带动了
销量提升，眉山的阳光上
和赋项目以特价房及首付
2万起降低准入门槛，五一
成交量达30套。

二是板块供应稀缺、周
边配套健全、部分受限价影
响存在一二手价差的项目
入市带动了改善需求的持
续释放。西安龙湖青云阙
项目因板块供应稀缺，为
高新CID板块唯一有小户
型产品，也是该板块唯一
带阳台的项目，五一日均
到访量达300组，销售套数
达110套。

从整体来看，虽然为了
减缓房地产市场下行压力，
各地在4月末5月初频频出
台新政“托市”，但是利好政
策落地尚需时日，城市间分
化还将持续加剧，对于广大
缺乏基本面支撑的城市仍
将延续低迷走势，短期内难
以出现反转行情。

2020年二季度起，在
房地产一系列的宽松性政
策下市场一路往上攀升，但
就目前来看，即使再出台宽
松性政策，也可能也达不到
2020年的效果。

这主要是因为2022年
3月至今的疫情的爆发与
2020年的疫情差异较大。
从2020年全国月度商品房
销售面积、销售金额及其同
比走势数据来看，2020年2
月“断崖式”下跌后3月开
始回升，最后走出“V型曲
线”。当时整体基本面相对
较好，2019年底市场仍为
高位，在疫情后，全国各能
级城市逐步复苏，恢复高位
运行。

而2022年整体环境已
经出现变化，首先，2021年
以来受疫情影响，中国经济
面临需求萎缩、供给冲击和
需求压力，2022年短期内
经济下行压力加大；其次，
房地产市场逻辑发生根本

转变，全国层面的刺激政策
很难再现；第三，市场需求
和购买力明显透支，城镇化
趋势放缓、住房需求趋于饱
和，M1低速增长、房价超预
期上涨、居民过度加杠杆购
房等均意味着市场购买力
已透支。

基于这样的大背景下
全年销售面积及金额同比
增速“缓坡滑落”，短期内整
体市场依然有下行压力。

从投资来看，国家统计
局数据显示2022年1-3月，
全国房地产开发投资27765
亿元，同比增长0.7%，涨幅
较1-2月收窄3pcts。其中
3 月单月开发投资额为
13266 亿 元 ，同 比 下 降
2.4%，对比1-2月同比由正
转负。但房地产开发投资
额绝对值仍然是除2021年
以外近8年次高，整体规模
同样维持在历史高位。

这主要是因为，一方
面在“保交付”政策下，3月

起地方政府和银行机构陆
续与房企协商，尽可能让
已停工、延期交付的项目
复工。这一部分建安投资
对开发投资有支撑，表现
为前3月房屋施工面积累
计增1%；另一方面受价格
因素影响，2022年以来建
筑材料、工程安装等价格涨
幅较高，一定程度推高了房
地产投资的总量。最后 3
月商品房销售额高于房地
产开发投资额，在一定程
度上对投资规模有支撑。

但需注意的是，开发投
资的单月同比增速3月由
正转负，除前置较高因素
外，负增长表明建安投资
和土拓投资已无力支撑整
体投资增速。

当前房地产业处于政
策宽松与行业信心的博弈
期，房地产业还未到达回
暖时刻，开发企业的投资
热情和投资动力仍处于历
史低点。
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