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一季度 50 城租金收益率 2.4%，保持平稳，深圳降幅最大 

 

房屋租金收益率，是指一套房屋的年租金收入与房屋价值的比值。租金收益率是衡

量房产投资收益的重要指标之一。商品具有使用价值和价值，使用价值决定价值，价格

反映价值，但有时候价格会偏离价值中枢，比如房价在某些时间会过高，出现泡沫。租

金反映房屋的使用价值，是市场的真实需求。因此可以通过租金收益率来反映房租与房

价的偏离度。 

一、50 城租金收益率概况 

2020 年一季度，根据城市房产网的数据，50 个典型城市租金收益率为 2.4%，环比

下降 0.02%，同比下降 0.08%，几乎维持不变，也体现了房地产调控“稳”的目标。  

回顾历史，2017 年三季度至今，租金收益率持续震荡下降，但下降幅度相比 2016

年二季度至2017年三季度已经大幅减缓。这主要是因为2017年三季度前房价大幅上涨，

租金收益率快速降低，而 2017 年三季度后房价涨幅开始震荡收窄。2018 年经济增速下

滑，实体经济低迷导致租房需求减小，而同时楼市持续繁荣，部分城市租赁住房供应量

较大，但收入没有增加，导致供大于求，租金下跌。 

图 1  50 城租金收益率 

核心观点： 

 租金收益率基本保持平稳，房价涨幅略大于租金涨幅，后续房租和房价或都将下跌。

一季度，房租和房价都有所上涨，其中房价涨幅略大于房租涨幅，疫情影响尚未完全

体现。疫情的全球爆发导致全球经济活动接近停滞，全球经济衰退在所难免，中国经

济也难以独善其身，在外需疲软的背景下，居民收入下降或将导致租金消费和房价都

有所下跌，其中对房租的直接影响更大。 

 一线城市租金收益率降幅最大，主要由于深圳房价暴涨。一线城市房租基本保持不变，

但深圳房价明显上涨导致整体收益率在三类城市中降幅最大，应该警惕未来几个季度

租金受经济下滑影响而导致租金收益率的过快下滑。 

 

 

 

房地产业金融环境指数连跌 7 季度， 

楼市变盘时点临近 
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数据来源：城市房产网、易居研究院 

2020 年一季度，50 城租金由跌转涨，环比上涨 1.2%；房价同样由跌转涨，环比上

涨 1.6%，房价涨幅仍略高于租金涨幅。房租相比房价能够较好地剔除其他因素来衡量一

个城市真实理性的住房需求情况，2019 年上半年房租连续两个季度下跌，其中三线城市

房租下跌最明显。对比房价的持续上涨，房租却有一程度的下跌，从需求上看，可能意

味着租客的真实需求或者真实消费能力由于实体经济的下滑，以及房价快速上涨导致的

租金过快上涨的挤压而下降；从供给上看，本轮房地产大牛市消化了大量住房库存，其

中有相当一部分是投资持有并可以成为租房供给来源。此外，近三年来，政府支持租赁

市场的发展，有相当数量的租赁住房供给进入市场，同样增加了供给。  

图 2  50 城房价环比涨幅和房租环比涨幅 

 

数据来源：城市房产网、易居研究院 

二、三类城市租金收益率比较 
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2020 年一季度，4 个一线城市的平均租金收益率为 1.6%，环比下降 2%，同比下降

7%；31 个二线城市平均租金收益率为 2.4%，环比增长 1%，同比下降 1%，同比降幅明显

收窄；15 个三线城市租金收益率为 2.6%，环比下降 1%，同比增长 3%，环比由增转降，

同比由降转增。 

一线城市租金收益率下降主要原因是深圳房价的大幅上涨，而租金并无变化。二线

城市租金收益率增长是由于租金有所回升，而房价保持稳定。三线城市租金收益率下降

是由于房租的涨幅小于房价涨幅。 

回顾历史，2016 年二季度以来，二线城市租金收益率始终略低于三线城市，且两者

走势比较接近。二三线城市的租金收益率从 2016 年二季度的 3.4%下降到 2017 年三季度

的 2.7%左右；2017 年三季度至 2018 年二季度一直维持在 2.6%至 2.8%的范围内，走势

平稳；2018 年二季度后，租金收益率开始缓慢降低。至 2019 年二季度，二三线城市租

金收益率均已跌破 2.5%，其中，三线城市租金收益率下降较快，主要原因是二季度其房

价环比上涨 3%而租金下跌 3%。2019 年上半年，三线城市租金下跌幅度最大，这一定程

度上体现了三线城市本轮房价的上涨对城市基本面的透支。2019 年下半年来，二三线城

市租金收益率整体略有上升，而一线城市继续下降。 

图 3  三类城市租金收益率  

 

数据来源：城市房产网、易居研究院 

三、50 城租金收益率排序 

对一季度全国 50 个典型城市租金收益率进行排序。从排行中可以看出，排名前 5
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的城市分别为牡丹江（3.8%）、锦州（3.8%）、乌鲁木齐（3.6%）、宜昌（3.4%）和桂林

（3.3%），主要是弱二线城市和三线城市，近几年房价整体涨幅不大，租金稳步上涨，

租金上涨幅度与房价上涨幅度相近，因此租金收益率较高。 

租金收益率最低的 5 个城市分别为厦门（1.2%）、深圳（1.3%）、三亚（1.3%）、青

岛（1.6%）和天津（1.6%），这些城市的房价水平远超租金水平，并且近几年房价涨幅

远大于租金涨幅。厦门本轮房价涨幅巨大，积累了一定的泡沫，虽然近两年房价有所调

整，但租金涨幅仍远小于房价涨幅，因此租金收益率从 2016 年二季度来一直维持在 50

城中最低水平。 

表 1  50 个典型城市租金收益率 

城市 收益率 城市 收益率 城市 收益率 城市 收益率 城市 收益率 

牡丹江 3.8% 长春 3.1% 烟台 2.5% 杭州 2.2% 南京 1.7% 

锦州 3.8% 长沙 3.0% 昆明 2.4% 济南 2.1% 唐山 1.7% 

乌鲁木齐 3.6% 赣州 3.0% 西安 2.4% 武汉 2.1% 北京 1.7% 

宜昌 3.4% 银川 3.0% 蚌埠 2.3% 合肥 2.0% 福州 1.7% 

桂林 3.3% 兰州 2.8% 郑州 2.3% 温州 2.0% 广州 1.7% 

哈尔滨 3.2% 南宁 2.7% 太原 2.3% 大理 2.0% 天津 1.6% 

韶关 3.2% 大连 2.7% 呼和浩特 2.3% 无锡 1.9% 青岛 1.6% 

西宁 3.1% 重庆 2.7% 成都 2.3% 石家庄 1.8% 三亚 1.3% 

湛江 3.1% 沈阳 2.6% 南昌 2.3% 宁波 1.8% 深圳 1.3% 

贵阳 3.1% 海口 2.5% 洛阳 2.2% 上海 1.7% 厦门 1.2% 

数据来源：城市房产网、易居研究院 

对一季度全国50个典型城市租金收益率的环比涨幅进行排序。从排行中可以看出，

涨幅较大的 5个城市分别为济南（11%）、哈尔滨（8%）、厦门（6%）、牡丹江（6%）和西

安（5%），原因是济南房租跌幅小于房价跌幅，哈尔滨和厦门房租上涨而房价下跌，牡

丹江房租上涨而房价不变，西安房租涨幅大于房价涨幅。一季度，租金收益率环比增长

的城市为 26 城，比 2019 年四季度少了 1城。 

深圳和三亚等地租金收益率环比跌幅最大，分别为 12%和 9%。深圳由于房价暴涨而

租金基本不变；三亚由于房租下降且房价有所上涨导致。  

表 2  50 个典型城市租金收益率环比涨幅 

城市 涨幅 城市 涨幅 城市 涨幅 城市 涨幅 城市 涨幅 

济南 11% 唐山 4% 西宁 1% 温州 -1% 贵阳 -3% 

哈尔滨 8% 大连 3% 湛江 0% 洛阳 -1% 锦州 -3% 

厦门 6% 南京 3% 广州 0% 呼和浩特 -2% 天津 -3% 
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牡丹江 6% 石家庄 3% 长春 0% 韶关 -2% 南宁 -5% 

西安 5% 武汉 3% 银川 0% 重庆 -2% 宁波 -5% 

福州 5% 上海 2% 沈阳 0% 昆明 -2% 无锡 -5% 

太原 5% 郑州 2% 长沙 -1% 桂林 -2% 赣州 -5% 

乌鲁木齐 4% 宜昌 2% 海口 -1% 烟台 -2% 南昌 -6% 

杭州 4% 蚌埠 1% 北京 -1% 成都 -3% 三亚 -9% 

青岛 4% 合肥 1% 兰州 -1% 大理 -3% 深圳 -12% 

数据来源：城市房产网、易居研究院 

对一季度全国 50 个典型城市租金收益率的同比涨幅进行排序。涨幅较大的 5 个城

市分别为烟台（21%）、锦州（18%）、赣州（16%）、济南（15%）和福州（14%）。同比跌

幅最大的 5 个城市为三亚（-23%）、深圳（-18%）、西宁（-15%）、银川（-12%）和广州

（-11%）。 

表 3  50 个典型城市租金收益率同比涨幅 

城市 涨幅 城市 涨幅 城市 涨幅 城市 涨幅 城市 涨幅 

烟台 21% 杭州 7% 桂林 1% 湛江 -2% 南宁 -6% 

锦州 18% 长沙 6% 厦门 0% 洛阳 -2% 天津 -7% 

赣州 16% 南昌 5% 上海 0% 海口 -3% 沈阳 -7% 

济南 15% 南京 4% 哈尔滨 0% 宁波 -3% 韶关 -9% 

福州 14% 合肥 4% 大连 -1% 昆明 -4% 唐山 -9% 

青岛 12% 贵阳 4% 太原 -1% 成都 -5% 广州 -11% 

宜昌 11% 西安 3% 乌鲁木齐 -1% 武汉 -5% 银川 -12% 

牡丹江 11% 蚌埠 3% 大理 -1% 呼和浩特 -6% 西宁 -15% 

石家庄 8% 重庆 2% 温州 -1% 长春 -6% 深圳 -18% 

郑州 8% 无锡 1% 北京 -2% 兰州 -6% 三亚 -23% 

数据来源：城市房产网、易居研究院 

四、50 城租金收益率趋势 

我国部分城市长期以来租金收益率较低，这主要是由于房价涨幅过大，租金上涨速

度小于房价上涨速度。而租金反映房屋的使用价值，是市场的真实需求，房价与租金背

离，说明房价存在一定程度的泡沫。  

2019 年 7 月 30 日中央政治局会议首次提出“不将房地产作为短期刺激经济的手

段”，每逢经济下行时期便刺激房地产的预期被打破，随后房地产市场降温明显。12

月 12 日中央经济工作会议继续强调“房主不炒”；12 月 23 日全国住房和城乡建设会议

再提“不将房地产作为短期刺激经济的手段”。按照市场短周期规律，预计未来几个月
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房地产市场仍将继续降温，而租金水平则相对稳定，因此租金收益率有望继续提高。 

2020 年初，新冠肺炎疫情的爆发对房地产市场造成了较大影响，部分城市出台了延

缓交纳土地出让金、延缓开工等支持政策。3 月，调控政策仍然以稳为主，多地优化人

才落户、人才购房等政策，此外，广州、济南、海宁、宝鸡等涉及放松调控的政策均被

撤回，表明“房住不炒”的定位没有改变。 

疫情的全球爆发导致全球经济活动接近停滞，全球经济衰退在所难免，中国经济也

难以独善其身，在外需疲软的背景下，居民收入下降或将导致租金消费和房价都有所下

跌，其中房租属于消费活动，受到的影响或更大。 

 

 

附注： 

50 个典型城市分别为：北京、上海、广州、深圳、天津、石家庄、太原、呼和浩特、

沈阳、大连、长春、哈尔滨、南京、杭州、宁波、合肥、福州、厦门、南昌、济南、青

岛、郑州、武汉、长沙、南宁、海口、重庆、成都、贵阳、昆明、西安、兰州、西宁、

银川、乌鲁木齐、唐山、锦州、牡丹江、无锡、温州、蚌埠、赣州、烟台、洛阳、宜昌、

湛江、韶关、桂林、三亚、大理。其中一线城市 4 个、二线城市 31 个、三线城市 15 个。 
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