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走出疫情影响 

迎接更稳的市场 
 

核心结论：  

1.贝壳研究院数据显示，2020 年前三季度重点 18 城二手房成交量同比增长

4%，疫情对市场的冲击被填平。三季度成交量高位下滑 9%。二手房价格上涨

动力不足，三季度 18 城价格涨幅普遍收窄，且多城涨幅在 3%以下，趋向平稳。 

2.三季度深圳、东莞两城在调控重压下，需求萎缩明显，深圳二手房价涨幅收窄

明显。环渤海城市群中城市市场需求不足，成交量回调幅度及价格跌幅均靠前。

广州、西安等城三季度成交逆市增长，价格涨幅靠前。 

3.三季度市场总体降温，一方面是需求在二季度强劲释放后的自然回落，另一方

面，三季度调控密集出台，信贷宽松逐渐触底，市场需求收缩、预期下行致市场

降温。 

4.四季度二手房市场政策环境或进一步收紧，三季度较热的城市或出台调控平

抑市场。购房贷款利率触底后或随银行资金成本的上升而小幅走高。年底市场

季节性反弹力度不强，整个四季度成交预计继续回落，重点城市价格普遍走平，

调控严格城市或将下跌。 
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一、三季度市场回顾 

（一）走出疫情影响，价格温和上涨 

1.三季度成交高位微降，累计追平去年 

今年年初疫情基本结束后，需求在二季度强劲反弹，三季度需求略显疲软，市场有所降

温，贝壳研究院数据显示，2020 年三季度重点 18 城二手住宅实际成交量环比下滑 9%。但

三季度成交水平仍处在 2019 年以来的较高位，主要是年初疫情及年中局部地区疫情复发，

被滞后的需求支撑三季度市场，成交同比去年三季度大幅增加 34%。前三季度累计成交量同

比增长 4%，反超去年同期，疫情对重点城市二手房市场的冲击已被填补。 

分月看，6-7 月北京及大连等地疫情复发影响，扰乱市场节奏，延后需求释放，三季度

重点城市月度成交并未呈现出往年的持续衰落趋势。7-8 两月成交环比持续小幅增长，9 月

环比下滑 13%。 

图：重点 18 城二手房实际成交量走势及累计同比 

  

数据来源：贝壳研究院 
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2.超 8 成城市成交下滑，调控重挫环深 

贝壳研究院数据显示，三季度重点城市二手房成交普遍回落，超 8 成城市成交环比下

滑。回落幅度靠前的城市主要是两类，一类是在 7 月经历调控加码的城市，如深圳、东莞以

及南京，其中深圳环比降幅逼近 50%，降幅最大，东莞成交环比降幅也达 42%，南京三季度

成交环比下滑 25%。另一类是环渤海城市群中城市，如大连、廊坊及济南等降幅分别为 33%、

25%及 19%。 

广州、武汉及西安成交三季度环比继续增加。其中武汉由于年初处在疫情震中，市场启

动较晚，三季度市场仍处在恢复通道中，三季度成交环比增加 21%。广州、西安三季度成交

环比继续增长 23%和 19%。 

图：2020 年三季度重点城市二手房实际成交量环比 

 

数据来源：贝壳研究院 

3.市场修复与城市发展基本面相适应 

一线修复强于二线。贝壳研究院数据显示，从 2020 年前三季度整体市场的恢复情况看，
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一线中广州、上海及北京二手房成交累计同比增速排在 18 城靠前位置，尤其是广州，增速

居首。三城市场成交同比均回正。深圳上半年二手房成交好于去年同期，但 7 月中旬的调控

使市场降温，前三季度链家成交累计同比表现为小幅减少。 

南方强于北方。今年前三季度环沪、环深累计成交高于去年，环渤海与去年相当，长江

中游城市受疫情影响修复不足。经济发展动力强、人口吸引力大的环深、环沪城市市场自愈

力强，两城市圈前三季度总体成交同比分别增长 19.5%和 11%。而环渤海城市群总体在三季

度追平去年，部分城市修复不足，如廊坊、大连及天津等城累计成交同比降幅靠前。长江中

游城市群中武汉、合肥等地二手房成交与去年同期仍有较大差距，成交量累计同比降幅分别

为 22%和 24%。 

图：2020 年前三季度分城市及城市群 1二手房实际成交量累计同比 

 
数据来源：贝壳研究院 

4.三季度市场继续向改善倾斜 

贝壳研究院数据显示，三季度 18 城成交的二手房源中，90 平以下刚需房占比 64%，环

 
1 环深：深圳、广州、东莞，环沪：上海、杭州、南京，西部城市：成都、重庆、西安，京津冀：北

京、天津、廊坊，环渤海其他：大连、青岛、济南、烟台，长江中游：长沙、武汉、合肥 
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比降 2 个百分点，90-140 平中端改善占比提升 2 个百分点，市场进一步向改善倾斜。三季

度 18 城总体成交套均面积 86 平，环比扩大 1 平，比一季度扩大近 4 平。18 城中 12 城套均

面积环比扩大，16 城套均面积较一季度扩大 

图：重点 18 城二手房成交户型分布 

 

数据来源：贝壳研究院 

图：2020 年前三季度重点 18 城二手房成交套均面积（平）变化 

 

数据来源：贝壳研究院 

70% 68% 68% 68% 69% 66% 64%

25% 27% 27% 27% 26% 28% 30%

5% 5% 5% 5% 5% 6% 6%
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5.房价趋稳，超 7 成城市涨幅收窄甚至转跌 

贝壳研究院数据显示，三季度二手房价格仍以上涨为主，14 城环比上涨，但随成交下

行，重点城市均价上涨动力渐失，超 7 成重点城市房价涨幅收窄甚至转跌。深圳三季度二手

房价格涨幅环比收窄近 3 个百分点，月度二手房价格已止涨走平，调控效果显现且待进一步

发酵。北京价格环比涨幅由二季度 3.2%明显收窄至 0.7%。价格上涨的 14 城中 11 城价格涨

幅在 3%以下，房价涨幅温和，并逐步趋向平稳。三季度广州、西安二手房市场的进一步升

温使得价格环比涨幅扩大，分别上涨 4.3%和 3.3%，处 18 城前列。 

环渤海城市价格上涨动力不足。环渤海城市群中城市二手房价格涨幅排在 18 城靠后位

置，其中大连、烟台等三季度环比涨幅约 1%，涨幅温和；青岛、北京及天津房价环比持平；

廊坊、济南房价跌幅偏大，且连续两个季度环比下跌。同比看，环渤海城市价格涨幅同样垫

底，其中济南、廊坊价格同比分别下跌 5.3%及 2.7%。 

图：2020Q2-Q3 重点城市二手房价格指数环比 

 

数据来源：贝壳研究院 
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（二） 紧调控致投资需求萎缩，市场预期回落 

1.紧调控频出抑制投资需求 

上半年为保经济增长，我国货币及财政政策持续发力。宽松政策下，一方面国内经济持

续向好修复，另一方面，购房贷款获得难度降低，房贷利率下行，房企拿地热情走高，一级

市场热度向二、三级市场传导，导致二季度局部市场过热、房价、地价不稳。 

下半年以来，为实现房地产市场“三稳”的目标，房地产政策应市而变：从上半年的“救

企”转向“稳市”。中央层面紧敲打，“房住不炒”一以贯之。下半年以来中央层面多次召

开会议，敦促地方尤其是土地市场过热、房价上涨较快，市场预期不稳的城市，及时采取针

对性措施稳市场。地方层面紧调控 ，“一城一策”持续发力。7 月以来，深圳、东莞、杭州

及成都等 12 城约 20 次出台收紧政策抑制和防范市场过热。政策从供需两端同时发力，需

求端的政策重点阻击投资性需求，部分自住需求也被政策延缓。 

表：下半年以来全国层面房地产工作会议 

日期 政策内容 

7 月 24 日 
韩正副总理主持召开房地产工作座谈会，再次强调坚持“房住不炒”、与“三稳”目标；北

京、上海、广州、深圳、南京、杭州、沈阳、成都、宁波、长沙等 10 个城市参加座谈会 

8 月 26 日 

8 月 26 日，住房和城乡建设部在北京召开部分城市房地产工作会商会，落实城市主体责

任，确保实现稳地价、稳房价、稳预期目标；沈阳、长春、成都、银川、唐山、常州等

城市相关部门参加会商 

数据来源：贝壳研究院整理 

表：下半年以来地方调控政策汇总 

 调控工具 深圳 东莞 杭州 宁波 常州 南京 无锡 阜阳 成都 沈阳 银川 长春 

供

给

端 

增加住宅用地供应 √ √ √  √ √ √  √   √ 

促建促售  √   √    √ √  √ 

限价  √ √  √ √ √   √ √ √ 

房企购地资金监管       √      

限购加码 √ √ √ √         
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需

求

端 

上调首付比例 √    √  √ √  √  √ 

限离 √     √ √      

收紧公积金贷款  √      √     

限售  √ √ √ √        

上调交易税 √      √  √ √   

严查违规资金用作购房 √ √ √  √  √  √ √   

刚需优先 √  √ √  √   √    

 

来源：贝壳研究院整理 

2.信贷宽松促进作用边际递减，平均放款周期触底回弹 

随着经济持续修复，货币宽松度边际收紧，MLF 利率连续 5 月未变，7-8 两月 M2 同比

增速持续回落，三季度房地产信贷环境宽松步伐放缓。房贷利率下降速度趋缓并在 9 月触

底，房贷放款周期缩短趋势同步触底，并在 9 月呈现“上翘”苗头。9 月监测的 36 城房贷

平均放款周期 39 天，环比延长 1 天。 

图：贝壳 36 城主流房贷利率 2走势 

 

数据来源：贝壳研究院 

 
2 主流房贷利率指统计期内房贷成交最集中的利率点位。 
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图：贝壳 36 城平均房贷放款周期 3（天） 

 
数据来源：贝壳研究院 

3.市场预期不强，价格上涨动力减弱 

三季度市场库存走高。贝壳研究院数据显示，三季度末重点 18 城中 13 城链家二手房

库存房源量环比增加。业主预期回落，“房住不炒”的坚定执行使得业主对房价上涨的预期

下降，下调报价。三季度 18 城中 12 城业主涨价次数占比环比下降，其中廊坊、南京等 6 城

环比下降 3 个百分点以上。 

图：重点 18 城链家二手房库存变化（2020Q3 末环比 2020Q2 末） 

 
数据来源：贝壳研究院 

 
3 放款周期指签订贷款合同到最终放款的自然日数。 
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图：重点 18 城二手房业主调价中涨价次数占比变化 

 
数据来源：贝壳研究院 

4.受需求与预期拉动，广州、西安市场继续升温 

贝壳研究院认为，广州及西安三季度甚至 2020 年前三季度市场表现好于多数城市主要

是需求带动和预期带动。 

广州 2019 年二手房价呈现下跌态势，今年 1 月均价同比下跌 3.8%，跌幅较大，价格下

跌降低入市门槛，同时有粤港澳大湾区规划利好加持，2020 年以来需求入市意愿强、市场

预期走高，三季度广州业主调涨占比上升至 23%，是去年下半年以来最高，市场量价齐升。 

图：广州二手房价格指数走势 

 

数据来源：贝壳研究院 
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西安 2019 年受年中调控加码影响，全年住宅总成交量萎缩 20%以上。今年下半年以来，

调控政策满一年，去年下半年以来新落户人群陆续取得购房资格，进入市场。此外年初西安

土拍市场热度偏高，一定程度上带动买卖市场市场预期升温。 

二、四季度市场展望 

（一）调控及信贷趋紧，需求积蓄不足  

1. 紧调控持续作用于市场 

三季度陆续出台的收紧政策将继续作用于地方楼市。在“三稳”目标的约束下，“一城

一策”将在四季度延续，三季度市场较热的城市或进一步出台收紧政策，加速市场回落。 

2.购房信贷宽松触底或反弹 

当前货币政策继续宽松必要性不大，将保持稳定。后续政策将更加注重精准滴灌，重点

支持制造业及小微企业发展。同时在三季度的密集调控中，12 城中 7 城指出严查购房首付

资金来源，防止经营贷、消费贷等违规流入楼市。另 8 月 20 日，住建部、央行召开重点房

地产企业座谈会，形成重点房地产企业资金监测和融资管理规则，防范化解房地产金融风险。

即三季度的调控进一步加固了宏观经济与房地产之间的货币闸门。 

3.年底季节性反弹力度弱 

不同于往年三季度重点城市二手房市场量价持续下行，购房需求在这一阶段积蓄，同时

价格下跌推动需求年底入市，支撑年底市场的反弹。今年三季度市场成交保持在较高体量，

重点城市二手房价格普遍延续上扬，需求积蓄不足，年末季节性反弹或弱于往年。 

（二）展望：量降价稳，刚需成为市场新动力 

1.四季度量降价稳 

四季度房地产行政调控及信贷环境将进一步收紧，二、三季度需求处高位，四季度难以



研究报告                     

2020 KE.COM ALL COPYRIGHTS  RESERVED     ~ 13 ~ 

继续保持这一体量，重点城市二手房成交量预计环比进一步回落。成交同比仍将好于去年，

但同比增幅收窄，约 15%左右。城市二手房价格受调控及预期回落影响将走平，局部调控力

度大的城市房价大概率由涨转跌。 

2.刚需成为市场新动力 

从需求类型看，年内需求有季节性轮动规律。年初刚需撬动市场，之后向改善轮动，到

年末改善需求释放疲软，刚需占比回升。从二手房带看分布可以看出：8 月以来，带看过 90

平以下刚需房源的客户占比止降回升，四季度需求逐渐向刚需倾斜。 

图：重点城市二手房带看客源量分布 

 
数据来源：贝壳研究院 

3.环京及长江中游城市表现或好于其他 

从市场的先行指标带看客户量看，环京及长江中游城市群三季度二手房带看量环比未降

反升，其中环京三城三季度带看客户量环比增加约 8%，长江中游合肥、武汉及长沙三城带

看量环比增加 15%，即潜在需求仍保持今年高位，预计四季度市场表现好于其他城市群，其

他城市群由于需求在前期释放集中度高，四季度或面临相对更深的回调。 

图：分城市群二手房带看客户量走势 
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数据来源：贝壳研究院 
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