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高能级城市支撑“小阳春”，楼市结构分化加剧 
2025 年 4 月 24 日  

本期观点 

3 月楼市迎来“小阳春”行情，行业结构性分化加剧。总体来看，1-3 月全国商品房销售额和销售面

积累计同比分别下降 2.1%和 3.0%，降幅较 1-2 月分别收窄 0.5 和 2.1 个百分点。70 个大中城市房

价指数显示，各线城市房价均有不同程度回暖，新房和二手房价格环比上涨城市数量分别增至 24 个

和 10 个，较上月增加 6 个和 7 个。结构分化主要体现在三方面： 

 城市间 K 形分化特征愈发凸显，高能级城市独撑“回稳”大局。41 个城市销售高频数据显

示，一、二线城市 3 月销售分别同比增长 12%，三线及以下城市仍下降 3%。土地市场同样

呈现显著分化，北京、上海、杭州、成都等核心城市优质地块溢价率持续攀升，而三四线城

市土地市场仍维持量价齐跌格局。价格层面，一二线城市新房价格已连续多月企稳，一线城

市二手房价格环比率先转正，与之形成鲜明对比的是，三线城市新房、二手房价格均延续下

跌趋势，仅降幅有所收窄。 

 二手房交易热度强于新房，新房价格回暖主要由改善盘入市支撑。1-3 月，北京、上海、深

圳，二手房成交面积累计同比飙升 47%，同期新房成交面积累计同比增长 9%，热点二线城

市亦有相似表现，存量房交易占比进一步上升。根据克而瑞统计，3 月 28 个重点城市新房

供给呈现“改善为主，刚需为辅”的特征，改善和高端盘合计供给占比 63%，高品质住宅

集中入市成为支撑新房价格的主要力量。 

 房企销售表现持续分化，国有与非国有阵营差距进一步拉大。过往三年凭借资金实力在热点

城市持续补仓的头部国有房企销售企稳态势明显，而非国有房企因有效土储不足，已难以追

赶行业回稳的步调，销售仍在持续承压，流动性压力未减。 

我们预计，在外部环境承压的背景下，房地产作为内需压舱石的作用将更加凸显，政策支持力度是市

场回暖的重要支撑，未来有望继续加码。一季度全国地方政府债券发行规模达 2.84 万亿元，同比大

幅增长 80.9%，创历史新高。其中新增专项债券发行 9602 亿元，同比增长 51%。从资金投向看，

约 19%专项债资金直接投向房地产相关领域，包括棚户区改造、土地储备和城镇老旧小区改造等。

但我们关注到，4 月前三周的房地产销售数据已明显回落，下行幅度超越季节性波动，弱于 2024 年

同期水平。这一态势表明，外部冲击或对居民就业和收入预期构成压力，市场自发修复动能不足，增

量政策值得期待。后续重点关注财政政策对城市更新、闲置土地及商品房收储等领域的支持力度，这

些措施的实施效果将影响市场回稳的可持续性。 
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政策跟踪 

― 4 月 8 日，财政部办公厅、住建部办公厅发布《关于开展 2025 年度中央财政支持实施城市

更新行动的通知》，提出中央财政将继续支持部分城市实施城市更新行动。通知明确将通过

竞争性选拔确定基础条件好、积极性高的城市，探索建立资金、用地、金融等要素保障机制，

中央财政给予定额补助。资金支持重点用于城市更新样板项目建设和机制建设，要求统筹用

好国债资金、中央预算内投资、地方政府专项债券等财政资源，同时探索优化金融机构信贷

支持模式，鼓励社会资本参与。 

― 4 月 9 日，国务院总理李强主持召开经济形势专家和企业家座谈会。李强指出，今年形势特

殊，在党中央领导下，一季度经济延续回升态势，但外部冲击带来压力。我国发展总是在克

服困难中前进，只要坚定信心、团结奋斗，就能化危为机。他强调，做好二季度及后续经济

工作至关重要，各项工作都要持续加力、更加给力。要实施积极宏观政策，根据形势需要及

时推出新的增量政策，以有力有效的政策应对外部环境的不确定性。要做大做强国内大循环，

把扩大内需作为长期战略，加大力度稳就业促增收，在抓好消费品以旧换新的同时加快释放

服务消费潜力，推动科技创新和产业创新融合发展，以高质量供给引领需求、创造需求。 

― 4 月 15 日，国务院总理李强在北京调研时强调，要以更大力度促进消费、扩大内需。他指

出，收购存量商品房用作保障性住房是促进房地产市场止跌回稳的重要举措，要在收购主体、

价格和用途方面给予地方政府更大自主权。同时要求深入推进城市更新，加快城中村和危旧

房改造，盘活存量、优化增量，并完善政策支持居民刚性和改善性住房需求。李强表示我国

房地产市场仍有很大发展空间，要着力推动“好房子”建设，加快构建房地产发展新模式。 

― 4 月 17 日，国务院围绕“加强预期管理”进行专题学习。总理李强指出，在政策制定实施

中要强化稳预期意识，结合形势变化提高政策针对性。他强调要抓住关键问题集中施策，在

重要时间窗口推动政策早出手、快出手，必要时敢于打破常规打好政策“组合拳”，切实增

强市场主体的获得感。 
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高能级城市是楼市“小阳春”的主力支撑

全样本 一线 二线 三线及以下

注：图为样本城市新房成交面积同比变动。城市口径，一线包括北京、上海、广州、

深圳；二线包括杭州、成都、青岛、苏州、武汉、宁波、福州、南宁；三线及以下

包括东莞、佛山、惠州、江门、肇庆、云浮、茂名、清远、韶关、扬州、海门、金

华、温州、衢州、舟山、泉州、莆田、泰安、荆门、吉安、抚州、平凉、宝鸡、渭

南、梧州、池州、遵义、鹤壁、广安。

资料来源：ifind，标普信评。

版权©2025标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。
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注：图为新房月均成交面积，数据截至4月前3周。城市包括北京、上海、广

州、深圳、杭州、成都、青岛、苏州、武汉、宁波、福州、南宁。

资料来源：ifind，标普信评。

版权©2025标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。
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数据跟踪  

 
资料来源：国家统计局，ifind，标普信评。 
版权©2025 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

累计值 累计同比 (%)

销售情况 单位 3月 1-2月 3月 1-2月 3月 1-3月
商品房销售面积 万平方米 11,123 10,746 -0.9 -5.1 21,869 -3.0
商品房销售额 亿元 10,539 10,259 -1.6 -2.6 20,798 -2.1
其中：东部 亿元 6,372 6,038 -1.3 -2.1 12,410 -1.7
            中部 亿元 1,923 1,886 -1.3 -2.3 3,809 -1.8
            西部 亿元 1,930 2,134 -3.6 -4.0 4,064 -3.8
商品房销售均价 元/平方米 9,510 0.9
建安投资

新开工面积 万平方米 6,383 6,614 -18.7 -29.9 12,996 -24.4
施工面积 万平方米 7,733 605,972 -33.3 -9.1 613,705 -9.5
竣工面积 万平方米 4,296 8,764 -11.7 -15.7 13,060 -14.3
融资情况

房地产开发企业到位资金 亿元 9,152 15,577 -3.6 -3.8 24,729 -3.7
其中：国内贷款 亿元 1,487 2,954 5.5 -6.1 4,441 -2.3
            自筹资金 亿元 2,935 5,233 -11.2 -2.6 8,168 -5.8
            定金及预收款 亿元 2,759 4,577 -1.7 -1.1 7,335 -1.1
            个人按揭贷款 亿元 1,428 1,945 -0.1 -12.1 3,373 -7.0
土地市场 3月 2月 3月 2月 3月 2月
100大中城市成交土地总价 亿元 566 602 -45.9 -32.4 1,781 -43.3
其中： 一线 亿元 108 247 -55.0 -21.9 702 -17.6
             二线 亿元 340 210 -31.7 -40.6 676 -51.6
             三线 亿元 118 145 -61.7 -34.3 402 -54.7
全国：成交土地溢价率 % 9.6 3.9

价格趋势 3月 2月 3月 2月
70个大中城市新建商品住宅价格指数 % -0.1 -0.1 -5.0 -5.2
其中：一线 % 0.1 0.1 -2.8 -3.0
            二线 % 0.0 0.0 -4.4 -4.7
            三线 % -0.2 -0.3 -5.7 -5.9
70个大中城市二手住宅价格指数 % -0.2 -0.3 -7.3 -7.5
其中：一线 % 0.2 -0.1 -4.1 -4.9
            二线 % -0.2 -0.4 -7.0 -7.4
            三线 % -0.3 -0.4 -7.8 -8.0
新建商品住宅价格:上涨城市数量 个 24 18 2 2
二手房住宅价格:上涨城市数量 个 10 3 0 0

环比 (%) 当月同比 (%)

当月值 当月同比 (%)
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注：上图历史单月销售数据未经调整基数。

资料来源：国家统计局，ifind，标普信评。
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资料来源：国家统计局，ifind，标普信评。
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资料来源：国家统计局，ifind，标普信评。
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资料来源：国家统计局，ifind，标普信评。

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

亿
元

100大中城市成交土地总价走势

100大中城市:成交土地总价:当月值

年度平均值

资料来源：ifind，标普信评。

http://www.spgchinaratings.cn/


高能级城市支撑“小阳春”，楼市结构分化加剧 2025 年 4 月 24 日 

标普信用评级（中国）有限公司 www.spgchinaratings.cn 5 

  

    

  
 
注：房企销售为全口径销售。新房成交面积城市口径：一线包括北京、上海、广州、深圳；二线包括杭州、成都、青岛、苏州、武汉、宁波、福州、南宁；三线及以下包括东

莞、佛山、惠州、江门、肇庆、云浮、茂名、清远、韶关、扬州、海门、金华、温州、衢州、舟山、泉州、莆田、泰安、荆门、吉安、抚州、平凉、宝鸡、渭南、梧州、池州、

遵义、鹤壁、广安。二手房成交面积城市口径：一线包括北京、上海、深圳；二线包括杭州、成都、青岛、苏州、南宁；三线及以下包括东莞、扬州、金华、韶关、佛山、吉

安、池州、平凉、渭南、梧州、清远、衢州。 
资料来源：ifind，克而瑞地产研究，标普信评。 
版权©2025 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 
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重点房企销售跟踪（亿元）

房企
2025年3月

单月销售
单月环比 单月同比

2025年3月
累计销售

2025年3月
累计同比

保利发展 290 81% 7% 630 0%
中海地产 212 61% -49% 464 -23%
华润置地 261 93% -13% 512 1%
万科地产 132 -38% -46% 344 -41%
招商蛇口 156 50% -19% 351 -13%
绿城中国 217 185% 0% 363 -2%
建发房产 97 -48% -37% 282 -11%
越秀地产 180 189% 59% 308 42%
滨江集团 103 -19% 1% 231 -12%
华发股份 123 -29% 29% 295 45%
龙湖集团 68 24% -37% 167 -29%
中国金茂 72 63% 3% 183 5%
金地集团 31 11% -49% 82 -51%
保利置业 58 61% -8% 142 32%
首开股份 20 -50% -29% 60 -18%
美的置业 36 -25% -14% 84 -19%
新城控股 20 3% -53% 50 -58%
华侨城 19 -22% 9% 43 -1%

新房成交面积热度趋势（当周值较过去4周周均之比）

日期 合计 一线 二线 三线及以下

4/20/2025 -38% -23% -41% -42%
4/13/2025 -30% -24% -31% -33%

4/6/2025 -30% -22% -37% -27%
3/30/2025 57% 22% 67% 68%
3/23/2025 26% 26% 30% 21%
3/16/2025 5% 35% 5% -10%

3/9/2025 7% 16% 20% -9%
3/2/2025 118% 143% 168% 71%

2/23/2025 58% 107% 46% 50%
2/16/2025 16% 2% 9% 29%

2/9/2025 -40% -60% -55% -9%
2/2/2025 -90% -97% -94% -78%

1/26/2025 -25% -45% -27% -4%
1/19/2025 -36% -26% -50% -20%
1/12/2025 -42% -24% -56% -30%

1/5/2025 -24% -17% -27% -23%
12/29/2024 27% 19% 41% 10%
12/22/2024 12% -16% 26% 12%
12/15/2024 11% 18% 7% 10%

12/8/2024 -5% -21% 0% 2%
12/1/2024 41% 12% 65% 34%
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本报告不构成评级行动。 

非公开信用分析 (Private Credit Analysis, PCA) 是标普信评推出的面向投资人及其他使用者的专属资信评估服务，包含了标

普信评针对中国债券市场活跃发行人的信用质量所进行的分析与评论。如需了解标普信评 PCA 服务的更多详细信息，请访

问 Private Credit Analysis (spgchinaratings.cn)，并欢迎联系 PCASupport@spgchinaratings.cn。 

欢迎关注标普信评微信公众号： 

  

http://www.spgchinaratings.cn/
https://www.spgchinaratings.cn/products-services/private-credit-analysis
mailto:%E6%AC%A2%E8%BF%8E%E8%81%94%E7%B3%BBPCASupport@spgchinaratings.cn
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