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70 城房价指数报告

11 月 70 城二手住宅价格环比涨幅在“过冷区”继续探

底，地方救市效果甚微，哈尔滨、石家庄表现凄惨

2021 年 12 月 15 日
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11 月 70 城二手住宅价格环比涨幅在“过冷区”继续探底

地方救市效果甚微，哈尔滨、石家庄表现凄惨

核心观点：

 11 月 85%城市新房价格下跌，90%城市二手房价格下跌。2021 年 11 月，70 个大中

城市新建商品住宅和二手住宅价格持续下跌，同比涨幅连续 6 个月收窄。预计未

来几个月新建商品住宅和二手住宅价格下跌城市数量大概率都将超过 90%，甚至

明年年初 70 城住宅价格可能全部下跌。

 一线城市新建商品住宅价格自 2018 年 4 月以来首次由涨转跌。参考 2014 年下半

年的二手房下跌情形推断，未来几个月一二三线城市二手住宅价格同比涨幅将持

续收窄。其中，三线城市二手住宅价格同比涨幅 12 月大概率将转负，一二线城市

则可能在明年上半年转负。

 地方救市效果甚微，哈尔滨、石家庄 11 月表现凄惨。11 月黑龙江、辽宁、四川、

广西、河北等省份，多个城市新房和二手房价格跌幅皆较大。甚至这些地区省会

的房价涨幅在全国排名连续数月倒数，哈尔滨和石家庄是典型代表。而 11 月三亚

的新房价格和海南的二手房价格依然坚挺，领涨全国。其中，三亚已于 11 月 26

日出台二手房指导价，未来几个月二手房价格大概率将转跌。

 11 月 70 城二手住宅价格环比涨幅在“过冷区”继续探底。依照历史规律和市场

惯性，我们预计 70 城二手住宅价格环比涨幅可能还将在“过冷区”停留数月。

 房价的总涨幅走势在很大程度上能够反映楼市的发展程度。自 2015 年 4 月开始的

本轮周期中，全国商品房市场发展速度较二手房更快。具体来看，一二三线城市

的房价总涨幅和其经济发展状况、城市化水平、人口增速等基本面相匹配；一线

城市目前存量房市场占主体地位，而二三线城市新房市场热度仍高于二手房。

 本轮上涨周期中深圳二手房价格泡沫严重，强二线城市迅速崛起。本轮周期中北

上广二手房价格总涨幅均未超过 80%，而深圳的二手房价格总涨幅高达 116.7%，

可能存在泡沫。西安和武汉的新房价格涨幅远高于二手房，主要原因是新房限价

严格，可能存在市场炒作，而二手房市场发育不太成熟，可能被低估。作为近几

年迅速崛起的强二线城市代表，合肥和杭州的新房和二手房房价涨幅已逼近一线

城市，可能存在一定高估。
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一、11 月 85%城市新房价格下跌，90%城市二手房价格下跌

1、新建商品住宅和二手住宅价格持续下跌

易居研究院根据国家统计局 2021 年 12 月 15 日公布的《2021 年 11 月 70 个

大中城市住宅销售价格变动情况》,对 70 个大中城市新建商品住宅、二手住宅销

售价格数据进行算术平均。计算得知，2021 年 11 月，70 个大中城市新建商品住

宅价格环比涨幅为-0.3%，跌幅较上月扩大 0.08 个百分点。自 9月新建商品住宅

价格转跌后，已连续 3个月下跌，从目前的跌幅趋势看，预计未来三个月新建商

品住宅价格大概率继续维持下跌。

11 月 70 城二手住宅价格环比涨幅为-0.4%，自 8 月二手住宅价格转跌后，

已连续 4个月下跌，且 11 月跌幅较上月扩大 0.05 个百分点。需要注意的是，虽

然目前二手房价格环比跌幅更大,但从历史规律来看，新房价格的波动一般略大

于二手房，而近 3个月新房价格降温速度更快。因此未来几个月新建商品住宅价

格环比跌幅有一定概率超过二手住宅。

图 1 70 城新建商品住宅、二手住宅价格环比涨幅

数据来源:国家统计局、易居研究院

2、新建商品住宅和二手住宅价格同比涨幅连续 6个月收窄

对 70 个大中城市新建商品住宅、二手住宅销售价格数据进行算术平均，计

算得知，2021 年 11 月，70 城新建商品住宅、二手住宅价格同比涨幅分别为 2.4%
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和 1.5%，相比 2021 年 10 月分别回落 0.45 和 0.52 个百分点。11 月 70 城新建商

品住宅和二手住宅价格同比涨幅已连续 6个月收窄。结合环比数据来看，预计新

建商品住宅和二手住宅价格的同比涨幅都将继续回落，明年一季度由正转负。

图 2 70 城新建商品住宅、二手住宅价格同比涨幅

数据来源： 国家统计局、易居研究院

3、85%城市新房价格下跌，90%城市二手房价格下跌

11 月 70 个大中城市中，新建商品住宅价格上涨、持平、下跌的城市数量分

别为 9个、2个和 59 个。其中，相比 10 月，上涨城市数量减少 4个，持平城市

数量减少 3个，下跌城市数量增加 7个。

与此同时，二手住宅价格上涨的城市仅 3个，持平的城市有 4 个，下跌的城

市数量高达 63 个。相比 10 月，11 月房价上涨的城市数量减少 1 个，房价持平

的城市数量增加 2个，房价下跌的城市数量减少 1个。

目前，新建商品住宅价格下跌的城市数量已接近样本总量的 85%，而二手住

宅价格下跌的城市数量高达样本总量的 90%。此外，可以明显看出，近几个月 70

城住宅价格下跌情形十分类似 2014 年的降温周期。我们认为，未来几个月新建

商品住宅和二手住宅价格下跌城市数量大概率都将超过 90%，甚至明年年初 70

城住宅价格可能全部下跌。

图 3 二手住宅价格环比上涨、下跌和持平城市数量
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数据来源： 国家统计局、易居研究院

二、一线城市新建商品住宅价格自 2018 年 4 月以来首次由涨转跌

本报告对一二三线 70 个大中城市新建商品住宅销售价格和二手住宅销售价

格数据进行算数平均，计算得知：11 月一二三线城市新建商品住宅价格分别较

上月下跌 0.02%、0.37%、0.34%。其中，一线城市新建商品住宅价格自 2018 年 4

月以来首次由涨转跌；二线城市新建商品住宅价格自 10 月转跌后，本月跌幅继

续扩大；三线城市新建商品住宅价格环比跌幅总体变化不大。11 月一二三线城

市二手住宅价格环比分别下跌 0.25%、0.37%、0.39%。其中，一线城市二手住宅

价格环比跌幅较上月收窄 0.18 个百分点，二三线城市二手住宅价格同比跌幅皆

略有扩大。

同比来看，11 月一二三线城市新建商品住宅价格分别上涨 4.8%、3.3%、1.4%；

二手住宅价格分别上涨 5.9%、2.0%、0.6%，无论城市分类和房屋类型，11 月房

价同比涨幅均继续收窄。从变化程度来看，11 月一线城市二手住宅价格同比涨

幅收窄幅度最为显著，而二线和三线城市新建商品住宅和二手住宅价格的降温速

度基本持平。

房价的同比涨幅走势在很大程度上能够反映楼市的周期波动规律。观察

2013 年 1 月至 2021 年 11 月一二三线城市二手住宅价格涨幅的周期波动，可以
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发现，整体上看，房价波动上一线城市最大，二线城市其次，三线城市最小。具

体来看，又可以总结出以下三个特点：

第一，一线城市一般会最先出现短周期房价涨幅的阶段拐点。主要原因是一

线城市房价对政策的敏感程度更高，市场反应最快。其中，高点往往预示着上涨

阶段涨幅见顶后回落的开始，低点则预示着下跌阶段跌幅筑底后回升的开始。

2013 年 1 月至今一线城市二手住宅价格同比涨幅一共有三个阶段高点，分别出

现在 2013 年 11 月、2016 年 4 月、2021 年 3 月；两个阶段低点则分别出现在 2015

年 3 月、2018 年 4 月。而二三线城市的阶段拐点出现均晚于一线城市。

第二，一线城市最早进入房价上涨周期，而二线城市其次，三线城市则最晚。

主要原因是市场需求的不同。如 2015 年全国住宅库存压力较大，中央提出了去

库存导向。在各类政策宽松与购房需求释放的背景下，一线城市二手住宅价格同

比涨幅于 2015 年 5 月率先由负转正，而二线城市涨幅则于 2015 年 10 月转正，

三线城市涨幅则于 2016 年 4 月才转正。

第三，三线城市房价最先开始下跌，而二线城市其次，一线城市则最晚。主

要原因是三线城市在房价上涨阶段，同比涨幅冲高幅度最小，因此降温状态下从

涨幅高点运行到 0轴所需的时间最短；一线城市在房价上涨阶段，同比涨幅冲高

幅度最大，因此降温状态下虽然回落速度最快，但所需时间仍最长；而二线城市

则介于两者之间。在上一轮下跌周期中，三线城市二手住宅价格于 2014 年 8 月

率先转跌，二线和一线城市则分别在之后的 1个月、2个月由涨转跌。

在本轮周期中，一二三线城市二手住宅价格同比涨幅分别于 2021 年 3 月、6

月、5 月见顶，此后相继回落，目前分别已连续回落 8个月、5 个月和 6个月。

环比来看，三线城市二手住宅价格已在今年 7月率先转负，一二线城市也均在 9

月转负。由此，我们可以参考 2014 年下半年的二手房下跌情形推断，未来几个

月一二三线城市二手住宅价格同比涨幅将持续收窄。其中，三线城市二手住宅价

格同比涨幅 12 月大概率将转负，一二线城市则可能在明年上半年转负。

图 4 一二三线城市二手住宅价格同比涨幅
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数据来源：国家统计局、易居研究院

三、地方救市效果甚微，哈尔滨、石家庄 11 月表现凄惨

11 月新建商品住宅价格环比涨幅排名前十的城市依次为三亚、杭州、北京、

银川、岳阳、上海、长沙、西安、韶关、深圳；环比跌幅较大的城市则有广州、

哈尔滨、武汉、徐州、贵阳、石家庄等。二手住宅方面，环比涨幅排名前十的城

市依次为赣州、海口、唐山、长沙、重庆、济宁、三亚、大连、上海、杭州。其

中，二手住宅价格排名前 10 的城市中仅 3 城价格上涨，其余均持平或下跌。二

手住宅价格环比跌幅较大的城市有泉州、桂林、石家庄、太原、哈尔滨等。

分地域来看，11 月黑龙江、辽宁、四川、广西、河北等省份，多个城市新

房和二手房价格跌幅皆较大。这些省份多位于东北、西南、华北地区，经济发展

水平相对落后，近几年人口流出严重，房地产市场本就偏弱。因此在全国房价进

入下跌周期初期时，下跌行情较突出。甚至这些地区省会的房价涨幅在全国排名

连续数月倒数，哈尔滨和石家庄是典型代表。此外，这些省份的监管部门近期纷

纷松绑调控或出台救市政策，但是目前效果甚微：

9月 28 日沈阳提高人才首次购房补贴；10 月 1 日哈尔滨出台包括人才购房

补贴、放宽公积金贷款等多条政策，打响了全国地方政府救市的第一枪；10 月

11 日甘肃全面放开落户；11 月 8 日石家庄响应中央“维护消费者权益”号召，

出台加强项目进度监管和烂尾楼处理新政。但哈尔滨新建商品住宅价格和二手住
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宅价格已连跌 4 个月，11 月环比分别下跌 0.7%和 1%。石家庄 11 月新建商品住

宅价格环比下跌 1.2%，二手住宅环比下跌 0.8%。

与之形成鲜明对比的是海南地区。11 月三亚的新建商品住宅价格和海南的

二手住宅价格依然坚挺，分别上涨 0.7%和 0.3%，领涨全国。主要原因有两方面：

一方面，近几年海南宅地供应较少，导致新房供不应求；另一方面，目前海南自

贸港的利好还在释放，几年后封关的消息使部分投资客仍有兴趣。需要注意的是，

11 月三亚的二手住宅价格环比持平，较上月收窄了 0.4 个百分点。考虑到 11 月

22 日三亚住建局出台了二手房参考价机制，未来几个月三亚二手住宅价格转跌

的可能性较高。

表 1 新建商品住宅、二手住宅价格环比涨幅排名

数据来源：国家统计局、易居研究院

四、11 月 70 城二手住宅价格环比涨幅在“过冷区”继续探底

70 城二手住宅房价指数环比涨幅从 2019 年 8 月至 2020 年 12 月期间，几乎

均停留在“偏冷区”。疫情结束，经济复苏后，今年年初二手住宅价格在“合理

区”小幅盘整了 3个月。但在严厉调控下，今年 4月起房价涨幅持续回落，7月

年内首次由“合理区”跌入“偏冷区”。

10 月 70 城二手住宅价格环比涨幅曲线自 2015 年 3 月以来首次跌入“过冷

区”。11 月跌幅扩大至 0.4%，继续在“过冷区”向下探底。综合一二三线城市
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环比和同比涨幅、70 城上涨下跌城市数量等数据，以及当前的调控政策和金融

环境来看，此次全国房价下跌情形与 2014 年下半年的下跌周期有诸多类似之处。

依照历史规律和市场惯性，我们预计 70 城二手住宅价格环比涨幅可能还将在“过

冷区”停留数月。

基于此，建议部分楼市低迷时间较长、房价下跌幅度较大的城市，按一城一

策的方针，适度出台支持自住需求的政策，以防房价下跌过猛，不利于行业平稳

健康发展。

图 5 70 个大中城市二手住宅价格环比涨幅区间分布图

数据来源：国家统计局、易居研究院

五、本轮上涨周期中深圳二手房价格泡沫严重，强二线城市迅速崛起

今年下半年，房价终结六年连涨势头。整体来看，房价下行经历了一个由

二手房市场向新房市场的传导过程。2021 年 8 月，国家统计局公布的 70 城二手

住宅价格自 2015 年 4 月以来首次转跌；9 月，70 城新建商品住宅价格自 2015

年 5 月以来也首次转跌，标志着 70 城房价正式进入下跌周期。截至 11 月，全国

已有 85%城市新房价格下跌，90%城市二手房价格下跌。而上一次出现如此大范

围的房价下跌还是 2014 年下半年。
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根据本轮房价上涨周期开始的时间，本报告选取了 70 个大中城市 2015 年 5

月至今的新建商品住宅价格环比涨幅、2015 年 4 月至今的二手住宅价格环比涨

幅数据。考虑到国家统计局公布的数据仅保留一位小数，为了更准确的反映市场

长期真实情况，我们结合统计局公布的各市场的同比涨幅数据进行一定的误差修

正。计算可得本轮周期新房和二手房价格的阶段总涨幅。

房价的总涨幅走势在很大程度上能够反映楼市的发展程度。截至 11 月，本

轮周期内 70 城新房价格总体上涨 49.3%，二手房价格总体上涨 35.0%，说明全国

商品房市场发展速度较二手房更快。一二三线城市新房价格总体分别上涨

71.8%、55.3%、40.5%，而二手房价格分别上涨 85.1%、38.3%、25.4%，说明两

点：其一，一二三线城市的房价总涨幅和其经济发展状况、城市化水平、人口规

模与增速等基本面相匹配；其二，一线城市的新房规模基本见顶，目前存量房市

场占主体地位，而二三线城市新房市场热度仍高于二手房。

同能级城市比较，又可以总结出以下三个特点：

首先，深圳的二手房价格总涨幅高达 116.7%，在一线城市中遥遥领先。而

同能级的北京、上海、广州二手房价格总涨幅分别为 72.0%、70.8%、78.2%，均

未超过 80%。今年年初深圳二手房价格还一度领涨全国，但随着二手房指导价、

严查购房资金等一系列调控措施的出台，深圳二手房成交规模多月断崖式下滑，

连创近十年新低，同时价格自 5月转跌以来，已连跌 7个月。我们认为当前深圳

二手房价格可能仍存在泡沫，预计未来几个月价格还将持续下跌。

其次，西安和武汉的新房价格涨幅远高于二手房，在二线城市中尤为突出。

主要原因是因为新房限价严格，可能存在市场炒作，而二手房市场发育不太成熟，

可能被低估。特别是西安，一二手房价严重倒挂。其新房价格，截至 11 月已经

连涨 69 个月，总涨幅高达 94.5%，而二手房价格总涨幅仅 32.1%，甚至跑输全国

大势。

最后，杭州和合肥在强二线城市中的表现也十分抢眼。其中，杭州新房和二

手房价格总体分别上涨66.4%和 68.1%，合肥新房和二手房价格则分别上涨72.5%

和 78.1%。这两个城市近几年经济发展迅速，且人口流入量较大，推动了当地房

地产市场的快速发展。但需要注意的是，两城房价涨幅已逼近一线城市，可能存

在一定高估。



10

70 城房价指数研究

表 2 70 个大中城市房价阶段总涨幅排名热力图

数据来源：国家统计局、易居研究院

备注：颜色仅代表市场总体的相对热度，不代表房价上涨或下跌趋势。

执笔人：上海易居房地产研究院研究员 潘竑羽

邮 箱：panhongyu@ehousechina.com

电 话：021-6086891
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