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投资摘要： 

景气度水平： 

房地产行业景气度继续小幅回升，但整体仍处于低景气度水平。从数据来看，3月份房地产开发景气指数为 94.71，前值 94.66。 

 

新房销售市场： 

从全国销售面积与金额来看，3月份的住宅销售金额回暖带动商品房销售企稳。一线城市房价更加稳定，3 月份同比微涨。二

三线城市房价同比有所下滑，但二线城市房价环比增速最高。我们认为，在政策支持，经济转暖和积压购房需求释放之下，

带动一季度销售规模有所修复。拆分结构来看，销售均价较高的东部地区销售面积同比显著回升。当前政策正在形成合力，

销售市场正在走向触底回升。2023 年 3 月商品房销售面积同比-3.46%，前值-3.63%；销售额同比-6.34%，前值-0.07%。从分

城市能级的 70大中城市房价指数来看，2023年 3月一线城市、二线城市、三线城市的新建商品住宅价格同比增速分别为 1.70%、

-0.20%、-2.70%，前值分别为 1.70%、-0.70%、-3.30%；环比增速分别为 0.30、0.60%、0.30%，前值分别为 0.20、0.40%、0.30%。 

 

二手房销售市场： 

从我们跟踪的 8 城二手房销售面积来看，3 月份二手房销售热度仍在延续。70 大中城市中二三线城市房价压力较大，但整体

实现了环比上涨。从 8 城二手房销售面积单月值来看，2023 年 3 月我们跟踪的 8 城二手住宅销售面积同比增速为 93.7%、前

值为 131.6%。从 70 大中城市二手房价指数来看，2023 年 3 月一线城市、二线城市、三线城市的二手住宅价格同比增速分别

为 1.10%、-2.40%、-3.90%，前值分别为 1.00%、-2.90%、-4.40%；环比增速分别为 0.50、0.30%、0.20%，前值分别为 0.70、

0.10%、0.00%。 

 

库存水平： 

从新房中期库存水平来看，新开工疲软与销售回暖之下，中期库存水平和去化周期都有所下降。2023 年 3月底的房屋中期库

存水平为 7,203.65 百万平，前值为 7,246.24 百万平。2023 年 3月底的房屋去化周期为 55.5 个月，前值为 59.7 个月。 

从二手房挂牌量来看，3月份二手房挂牌量环比增幅大幅收窄。我们认为，随着二手房成交量的持续回暖与经济的企稳回升，

急于卖房换取现金的业主和担心房价下跌急于抛售的业主可能有所减少。2023 年 3 月全国城市二手房挂牌量指数当月环比增

速为 4.3%，前值为 58.7%。2023 年 3 月全国城市二手房挂牌价指数当月环比增速为 0.0%，前值为 0.6%。 

 

新开工与竣工： 

从新开工与竣工来看，新开工依旧疲弱，但竣工大幅度改善。我们认为，随着“保交楼”资金的落地，销售的企稳和改善优

质房企资产负债表计划的推进，竣工情况的改善有望持续。但土地市场的持续弱势和销售恢复程度的不确定性将会持续制约

新开工和投资的恢复速度。2023 年 3 月房屋新开工面积同比-29.03%，前值-9.35%；竣工面积同比 32.02%，前值 8.02%。 

 

开发投资： 

从开发投资整体来看，建筑工程和土地购置降幅收窄但设备购置降幅扩大，导致 3 月份开发投资降幅有所扩大。我们认为，

“保交楼”推动的复工竣工带来了建筑工程投资的回暖。随着销售的企稳和改善优质房企资产负债表计划的推进，土地市场

也呈现了一定程度的复苏。但销售恢复程度的不确定性和新开工的疲软也制约了投资的恢复速度。2023 年 3 月开发投资金额



 

 

同比增速为-7.2%、前值为-5.7%。 

 

土地市场： 

从土地成交面积来看， 3月全国土地成交降幅较上月大幅扩大，1-3月累计同比降幅依然较大。2023 年 3月全国住宅建设用

地成交面积同比增速为-26.1%，前值为-1.5%；其中，2023 年 3 月 35 个大中城市住宅建设用地成交面积同比增速为-0.5%，前

值为 18.3%。 

从溢价率来看，住宅用地和商办用地成交溢价率均有所上升。2023 年 3月全国住宅建设用地成交土地平均溢价率为 7.0%，前

值为 5.9%；其中，2023 年 3月 35 个大中城市住宅建设用地成交土地平均溢价率为 6.8%，前值为 6.7%。 

 

到位资金： 

从房企到位资金来看，随着监管层对行业资金面的支持和销售的回暖，到位资金单月同比转正，资金面持续改善。 2023 年 3

月房地产开发企业到位资金同比增速为 2.8%，前值为-15.2%。其中，国内贷款同比增速为 6.0%，前值为-15.0%；自筹资金同

比增速为-17.4%，前值为-18.2%；定金及预收款同比增速为 13.5%，前值为-11.4%；个人按揭贷款同比增速为 19.9%，前值为

-15.3%。 

 

居民存贷款： 

从住户部门存贷款来看，居民存款意愿继续增强，但短期和中期贷款意愿也都有所提升。3月存贷款的差额水平较 2月明显扩

大，但 12个月累计存贷款的差额水平有所收窄。从住户中长期贷款和商品房销售来看，住户部门中长期贷款下滑幅度明显大

于销售的下滑幅度。我们认为，可能主要是由于新增房贷和存量房贷的利差过大带来的提前还贷导致的。通过其他低成本资

金全款买房的情况增多和房贷数据具有一定的滞后性可能也是原因之一。截至 2023 年 3 月，近 12 个月住户部门中长期贷款、

个人按揭贷款到位资金、商品住宅销售额累计增加额环比增速分别为-11.06%、1.93%、0.93%；前值分别为-14.08%、-2.64%、

0.41%。。 

 

投资策略： 

防范化解房企风险与支持改善性住房需求是近一段时间以来房地产供需两端支持政策的主要方向。我们认为，当前供需两端

政策都在确保房地产市场回归平稳发展，政策正在形成合力，销售市场正走向触底回升。我们推荐具有信用优势的优质央企、

国企以及有望受益于融资端的支持，有效改善资产负债状况的优质民企。优质头部房企将受益于融资政策的支持进一步优化

资产结构，有望抓住行业出清与竞争格局改善的机会在需求回暖之时抢占先机，保利发展、越秀地产、金地集团、碧桂园、

龙湖集团等龙头房企将有望受益。 

 

风险提示：行业政策落地不及预期的风险、盈利能力继续下滑的风险、销售不及预期的风险、资产大幅减值的风险。 
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1. 房地产开发景气度 

1.1 地产景气度概述：景气度继续小幅回升，但仍处于较低水平 

房地产行业景气度继续小幅回升，但整体仍处于低景气度水平。从数据来看，3 月份房地产开发景气指数（简

称“国房景气指数”）为 94.71，前值 94.66。 

图1：国房景气指数当期值及前值 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图2：国房景气指数走势 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

2. 新房销售面积与金额 

2.1 新房销售情况概述：需求端政策持续向好之下，销售额同比转增 

从全国销售面积与金额来看，3 月份的住宅销售金额回暖带动商品房销售企稳。我们认为，在政策支持，经

济转暖和积压购房需求释放之下，带动一季度销售规模有所修复。从销售面积和销售金额来看，销售额实现

了同比上涨而销售面积却同比微跌。拆分结构来看，这主要是由于销售均价较高的东部地区销售面积同比显

著回升。 

从全国销售面积累计值来看，2023 年 1-3 月商品房累计销售面积同比增速为-1.8%、前值为-3.6%。从全国

销售面积单月值来看，2023 年 3 月商品房销售面积同比增速为-3.5%、前值为-3.6%；其中，住宅销售面积

同比增速为 0.2%、前值为-0.6%；办公楼销售面积同比增速为-16.6%、前值为-30.0%；商业营业用房销售

面积同比增速为-23.4%、前值为-23.0%。 

从全国销售金额累计值来看，2023 年 1-3 月商品房累计销售金额同比增速为 4.1%、前值为-0.1%。从全国

销售金额单月值来看，2023 年 3 月商品房销售金额同比增速为 6.3%、前值为-0.1%；其中，住宅销售金额

国房景气指数 2023-03-31 2023-02-28
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同比增速为 8.8%、前值为 3.5%；办公楼销售金额同比增速为-3.6%、前值为-35.0%；商业营业用房销售金

额同比增速为-18.3%、前值为-20.9%。 

从现房和期房占比来看，3 月份现房销售金额和面积的占比相较 2 月都略有上升。我们认为，在延期交楼较

为普遍且库存水平较高的当下，居民自然更倾向于优先购买现房。 

从现房与期房的销售面积累计值之比来看，2023 年 1-3 月现房累计销售面积与期房累计销售面积之比为

25.1%，前值为 23.5%。从现房与期房的销售面积单月值之比来看，2023 年 3 月现房销售面积与期房销售面

积之比为 26.8%，前值为 23.5%。 

从现房与期房的销售金额累计值之比来看，2023 年 1-3 月现房累计销售金额与期房累计销售金额之比为

19.6%，前值为 18.5%。从现房与期房的销售金额单月值之比来看，2023 年 3 月现房销售金额与期房销售金

额之比为 20.7%，前值为 18.5%。 

从区域来看，3 月份东部地区和东北地区销售同比大幅回暖，中西部地区销售同比进一步下滑。东部地区统

计范围涵盖长三角、珠三角和京津冀三大核心都市圈，经济发展和人口流入占优，销售金额占比过半，市场

韧性优于其他地区。东北地区由于 22 年同期基数较低，前期市场的下滑幅度较大，在政策的大力支持和传

统购房旺季的加持下，销售显著回暖。 

从分区域的销售累计占比来看，2023 年 1-3 月商品房累计销售面积中，东部、中部、西部和东北地区占比分

别为 41.5%、27.8%、27.8%、2.9%；前值分别为 40.2%、26.7%、30.6%、2.5%。2023 年 1-3 月商品房

累计销售金额中，东部、中部、西部和东北地区占比分别为 59.0%、19.6%、19.3%、2.1%；前值分别为 58.7%、

18.8%、20.7%、1.8%。 

从分区域的销售单月值来看，2023 年 3 月商品房销售面积中，东部、中部、西部和东北地区单月销售面积

同比增速分为别 7.2%、-10.4%、-14.1%、45.3%；前值分别为-2.2%、-5.5%、-4.3%、2.4%。2023 年 3 月

商品房销售金额中，东部、中部、西部和东北地区单月销售金额同比增速分为别 17.6%、-9.6%、-7.4%、38.1%；

前值分别为 2.1%、-3.5%、-2.7%、0.0%。 

从城市能级来看，我们跟踪的 22 城 3 月份销售数据中，一线城市（4 城）销售显著回暖，新一线城市（7

城）销售同比转正，二线城市（7 城）销售热度显著提升，低能级城市（4 城）销售同比转正。我们认为，

高能级城市由于房屋总价较高，对于货币政策和限购政策等放松措施更为敏感。人口流入和经济复苏占优下，

需求的释放空间也远大于低能级城市。因此整体而言高能级城市销售面积的回暖态势远好于全国平均水平。 

从分城市能级的销售面积累计值来看，我们跟踪的一线城市（4 城）、新一线城市（7 城）、二线城市（7 城）

和低能级城市（4 城），2023 年 1-3 月商品房累计销售面积同比增速分别为 6.7%、0.1%、42.5%、2.4%；

前值分别为-14.2%、-6.6%、27.5%、-8.4%。从分城市能级的销售面积单月值来看，我们跟踪的一线城市（4

城）、新一线城市（7 城）、二线城市（7 城）和低能级城市（4 城），2023 年 3 月商品房销售面积同比增速分

别为 41.4%、8.2%、66.4%、23.0%；前值分别为-14.2%、-6.6%、27.5%、-8.4%。 

从都市圈来看，我们跟踪的 22 城 3 月份销售数据中，非核心都市圈（11 城）销售回暖情况显著优于三大核

心都市圈（11 城）。我们认为，这主要是由于位于非核心都市圈的新一线和二线城市销售回暖所带动的。 

从分都市圈的销售面积累计值来看，我们跟踪的三大核心都市圈（11 城）和非核心都市圈（11 城），2023

年 1-3 月商品房累计销售面积同比增速分别为 8.3%和 5.6%；前值分别为-12.3%和 4.7%。从分都市圈的销
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售面积单月值来看，我们跟踪的三大核心都市圈（11 城）和非核心都市圈（11 城），2023 年 3 月商品房销

售面积同比增速分别为 45.4%和 6.5%；前值分别为-12.3%和 4.7%。 

2.2 全国：新房销售面积与金额数据汇总 

图3：全国：新房销售面积与金额 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图4：商品房销售面积:累计值(万平米)及累计同比(%)  图5：商品房销售面积:单月值(万平米)及单月同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

销售面积(全国） 2023-03-31 2023-02-28

销售面积:累计值(万平米)
 29,945.74          15,132.84     

销售面积:累计同比 -1.8% -3.6%

销售面积:单月值(万平米)
 14,812.90      15,132.84     

销售面积:单月同比 -3.5% -3.6%

销售面积:住宅:单月同比 0.2% -0.6%

销售面积:办公楼:单月同比 -16.6% -30.0%

销售面积:商业营业用房:单月同比 -23.4% -23.0%

销售金额(全国） 2023-03-31 2023-02-28

销售金额:累计值(万平米)
 30,545.12          15,448.57     

销售金额:累计同比 4.1% -0.1%

销售金额:单月值(万平米)
 15,096.55      15,448.57     

销售金额:单月同比 6.3% -0.1%

销售金额:住宅:单月同比 8.8% 3.5%

销售金额:办公楼:单月同比 -3.6% -35.0%

销售金额:商业营业用房:单月同比 -18.3% -20.9%

现房期房占比(全国） 2023-03-31 2023-02-28

销售面积:累计值:现房/期房 25.1% 23.5%

销售金额:累计值:现房/期房 19.6% 18.5%

销售面积:单月值:现房/期房 26.8% 23.5%

销售金额:单月值:现房/期房 20.7% 18.5%
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图6：商品房销售面积分类型单月同比(%)  图7：商品房销售金额:累计值(亿元)及累计同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图8：商品房销售金额:单月值(万平米)及单月同比(%)  图9：商品房销售金额分类型单月同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图10：商品房销售面积及金额累计值的现房和期房比值(%)  图11：商品房销售面积及金额单月值的现房和期房比值(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 
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2.3 分区域：新房销售面积与金额数据汇总 

图12：分区域：新房销售面积与金额 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图13：商品房累计销售面积分区域占比  图14：商品房销售面积分区域单月同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

 

 

 

 

 

 

销售面积(分区域） 2023-03-31 2023-02-28

销售面积:东部地区累计占比 41.5% 40.2%

销售面积:中部地区累计占比 27.8% 26.7%

销售面积:西部地区累计占比 27.8% 30.6%

销售面积:东北地区累计占比 2.9% 2.5%

销售面积:东部地区单月同比 7.2% -2.2%

销售面积:中部地区单月同比 -10.4% -5.5%

销售面积:西部地区单月同比 -14.1% -4.3%

销售面积:东北地区单月同比 45.3% 2.4%

销售金额(分区域） 2023-03-31 2023-02-28

销售金额:东部地区累计占比 59.0% 58.7%

销售金额:中部地区累计占比 19.6% 18.8%

销售金额:西部地区累计占比 19.3% 20.7%

销售金额:东北地区累计占比 2.1% 1.8%

销售金额:东部地区单月同比 17.6% 2.1%

销售金额:中部地区单月同比 -9.6% -3.5%

销售金额:西部地区单月同比 -7.4% -2.7%

销售金额:东北地区单月同比 38.1% 0.0%



P14 
东兴证券普通报告 
房地产行业 3 月月报：行业景气度继续小幅回升，竣工大幅度改善  

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

图15：商品房累计销售金额分区域占比  图16：商品房销售金额分区域单月同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

2.4 分城市能级：新房销售面积数据汇总 

图17：分城市能级：新房销售面积 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图18：商品房销售面积分城市能级累计同比(%)  图19：商品房销售面积分城市能级单月同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

销售面积(分城市能级） 2023-03-31 2023-02-28

销售面积:一线城市(4城):累计同比 6.7% -14.2%

销售面积:新一线城市(7城):累计同比 0.1% -6.6%

销售面积:二线城市(7城):累计同比 42.5% 27.5%

销售面积:低能级线城市(4城):累计同比 2.4% -8.4%

销售面积:一线城市(4城):单月同比 41.4% -14.2%

销售面积:新一线城市(7城):单月同比 8.2% -6.6%

销售面积:二线城市(7城):单月同比 66.4% 27.5%

销售面积:低能级线城市(4城):单月同比 23.0% -8.4%
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2.5 分都市圈：新房销售面积数据汇总 

图20：分都市圈：新房销售面积 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图21：商品房销售面积三大都市圈累计同比(%)  图22：商品房销售面积核心与非核心都市圈累计同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图23：商品房销售面积三大都市圈单月同比(%)  图24：商品房销售面积核心与非核心都市圈单月同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

销售面积(分都市圈） 2023-03-31 2023-02-28

销售面积:长三角都市圈(6城):累计同比 -5.9% -22.3%

销售面积:珠三角都市圈(3城):累计同比 23.3% -12.4%

销售面积:京津冀都市圈(2城):累计同比 47.6% 40.9%

销售面积:非核心都市圈(11城):累计同比 5.6% 4.7%

销售面积:三大核心都市圈(11城):累计同比 8.3% -12.3%

销售面积:长三角都市圈(6城):单月同比 28.1% -22.3%

销售面积:珠三角都市圈(3城):单月同比 96.4% -12.4%

销售面积:京津冀都市圈(2城):单月同比 54.1% 40.9%

销售面积:非核心都市圈(11城):单月同比 6.5% 4.7%

销售面积:三大核心都市圈(11城):单月同比 45.4% -12.3%
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3. 新房销售价格 

3.1 新房销售价格概述：新房价格上涨的城市数量显著上升，房价企稳回升的趋势较为明显 

从全国销售均价来看，3 月份住宅、办公楼和商业营业用房的销售均价均显著回升，这主要是因为销售均价

较高的东部地区销售面积同比显著回升。从现房和期房价格来看，3 月份现房销售均价低于期房，且两者之

间的价格差距在进一步扩大。我们认为，这可能是由于存在交付问题和销售困难的楼盘多数是位于较低能级

城市或者非核心区域，因此这类地区的需求被部分挤压到了现房。相较于高能级核心区域，此类地区市场的

下滑给房价带来了更大的压力，因此现房的销售均价会更低。而期房销售顺利的区域则多位于高能级市场或

者核心区域，供需结构更好，房价更为稳定。 

从全国累计销售均价来看，2023 年 1-3 月商品房累计销售均价为 10,200 元/平米，同比增速为 6.8%、前值

为 3.7%。从全国单月销售均价来看，2023 年 3 月商品房销售均价为 10,191 元/平米，同比增速为 10.2%、

前值为 3.7%。其中，住宅销售均价同比增速为 8.6%、前值为 4.1%；环比增速为-0.5%，前值为 0.1%。 

从现房与期房的累计销售均价来看，2023 年 1-3 月现房累计销售均价为 8,318 元/平米，同比增速为 0.0%、

前值为-6.0%；期房累计销售均价为 10,673 元/平米，同比增速为 9.0%、前值为 6.1%。从现房与期房的单

月销售来看，2023年3月现房销售均价为8,268元/平米，同比增速为7.4%、前值为-6.0%；环比增速为-1.2%，

前值为 4.8%；期房销售均价为 10,706 元/平米，同比增速为 12.1%、前值为 6.1%，环比增速为 0.6%，前

值为 0.6%。 

从区域销售均价来看，东部地区的情况明显优于其他区域，销售均价遥遥领先的同时，价格也更加稳定。西

部地区 3 月份销售均价环比修复显著，东北地区当前房价压力最大。 

从分区域的累计销售均价来看，东部、中部、西部和东北地区 2023 年 1-3 月商品房累计销售均价同比增速

分为别 6.7%、1.5%、4.4%、-3.5%；前值分别为 4.4%、2.1%、1.7%、-2.4%。从分区域的单月销售均价来

看，东部、中部、西部和东北地区 2023 年 3 月商品房销售均价同比增速分为别 9.7%、0.9%、7.8%、-4.9%，

前值分别为 4.4%、2.1%、1.7%、-2.4%；环比增速分为别-5.5%、-0.4%、6.1%、1.9%，前值分别为 5.9%、

4.0%、-5.6%、4.3%。 

从 70 大中城市房价来看，3 月份 70 大中城市住宅销售价格增速落后于全国整体水平，且增速差距在进一步

扩大，这说明低能级城市房价修复趋势较为明显。 

从 70 大中城市房价指数来看，2023 年 3 月 70 个大中城市新建商品住宅价格指数同比增速为-1.35%，前值

为-1.86%；环比增速为 0.44%，前值为 0.30%。 

从城市能级来看，一线城市房价更加稳定，3 月份同比微涨。二三线城市房价同比有所下滑，但 3 月份二线

城市房价环比增速最高。 

从分城市能级的 70 大中城市房价指数来看，2023 年 3 月一线城市、二线城市、三线城市的新建商品住宅价

格同比增速分别为 1.70%、-0.20%、-2.70%，前值分别为 1.70%、-0.70%、-3.30%。2023 年 3 月一线城市、

二线城市、三线城市新建商品住宅价格环比增速分别为 0.30、0.60%、0.30%，前值分别为 0.20、0.40%、

0.30%。 
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从户型来看， 3 月份 144 平米以下的刚需和改善性户型的价格修复趋势更为明显，环比增速也更高，这也

符合政策层面对于刚需和改善性需求的鼓励方向。 

从分户型的 70 大中城市房价指数来看，2023 年 3 月 90 平米及以下户型、90-144 平米户型、144 平米以上

户型的新建商品住宅价格同比增速分别为-1.36%、-1.36%和-1.49%，前值分别为-1.85%、-1.87%和-1.99%。

2023 年 3 月 90 平米及以下户型、90-144 平米户型、144 平米以上户型的新建商品住宅价格环比增速分别为

0.46%、0.45%和 0.37%，前值分别为 0.27%、0.31%和 0.26%。 

从涨跌城市数量来看，3月份新房价格环比上涨的城市数量显著上升，环比上涨城市的平均涨幅也有所提升，

房价企稳回升的趋势较为明显。 

从 70 大中城市涨跌城市数量来看，2023 年 3 月新建商品住宅价格同比上涨城市数为 18 个，前值为 14 个；

环比上涨城市数为 64 个，前值为 55 个。2023 年 3 月新建商品住宅价格同比上涨城市平均涨幅为 2.60%，

前值为 3.14%；环比上涨城市平均涨幅为 0.52%，前值为 0.43%。 

3.2 全国：新房销售均价数据汇总 

图25：全国：新房销售均价 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

 

 

销售均价(全国） 2023-03-31 2023-02-28

销售均价:累计值(元/平米) 10,200.15      10,208.64          

销售均价:累计同比 6.8% 3.7%

销售均价:单月值(元/平米) 10,191.48      10,208.64          

销售均价:单月同比 10.2% 3.7%

销售均价:住宅:单月同比 8.6% 4.1%

销售均价:办公楼:单月同比 15.6% -7.2%

销售均价:商业营业用房:单月同比 6.7% 2.7%

销售均价:单月环比 -0.2% 1.6%

销售均价:住宅:单月环比 -0.5% 0.1%

销售均价:办公楼:单月环比 9.3% -18.7%

销售均价:商业营业用房:单月环比 2.1% 16.8%

销售均价(现房期房） 2023-03-31 2023-02-28

销售均价:现房:累计值(元/平米) 8,317.65        8,371.93            

销售均价:期房:累计值(元/平米) 10,672.61      10,640.30          

销售均价:现房:累计同比 0.0% -6.0%

销售均价:期房:累计同比 9.0% 6.1%

销售均价:现房:单月值(元/平米) 8,267.67        8,371.93            

销售均价:期房:单月值(元/平米) 10,706.48      10,640.30          

销售均价:现房:单月同比 7.4% -6.0%

销售均价:期房:单月同比 12.1% 6.1%

销售均价:现房:单月环比 -1.2% 4.8%

销售均价:期房:单月环比 0.6% 0.6%
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图26：商品房销售均价:累计值(元/平米)及累计同比(%)  图27：商品房销售均价:单月值(元/平米)及单月同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图28：商品房销售均价分类型单月同比(%)  图29：商品房销售均价分类型单月环比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图30：商品房销售均价累计值 :现房和期房(元/平米)  图31：商品房销售均价累计同比:现房和期房(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 
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图32：商品房销售均价单月值 :现房和期房(元/平米)  图33：商品房销售均价单月同比:现房和期房(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

3.3 分区域：新房销售均价数据汇总 

图34：分区域：新房销售均价  

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

销售均价(分区域） 2023-03-31 2023-02-28

销售均价:东部地区:累计值(元/平米) 14,481.07      14,899.70          

销售均价:中部地区:累计值(元/平米) 7,191.93        7,205.45            

销售均价:西部地区:累计值(元/平米) 7,078.68        6,891.19            

销售均价:东北地区:累计值(元/平米) 7,593.46        7,513.23            

销售均价:东部地区:累计同比 6.7% 4.4%

销售均价:中部地区:累计同比 1.5% 2.1%

销售均价:西部地区:累计同比 4.4% 1.7%

销售均价:东北地区:累计同比 -3.5% -2.4%

销售均价:东部地区:单月值(元/平米) 14,080.54      14,899.70          

销售均价:中部地区:单月值(元/平米) 7,179.19        7,205.45            

销售均价:西部地区:单月值(元/平米) 7,313.84        6,891.19            

销售均价:东北地区:单月值(元/平米) 7,656.90        7,513.23            

销售均价:东部地区:单月同比 9.7% 4.4%

销售均价:中部地区:单月同比 0.9% 2.1%

销售均价:西部地区:单月同比 7.8% 1.7%

销售均价:东北地区:单月同比 -4.9% -2.4%

销售均价:东部地区:单月环比 -5.5% 5.9%

销售均价:中部地区:单月环比 -0.4% 4.0%

销售均价:西部地区:单月环比 6.1% -5.6%

销售均价:东北地区:单月环比 1.9% 4.3%
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图35：商品房销售均价累计值 :分区域(元/平米)  图36：商品房销售均价累计同比:分区域(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图37：商品房销售均价单月值 :分区域(元/平米)  图38：商品房销售均价单月同比:分区域(%) 

 

 

 
资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

3.4 70 大中城市：新房价格数据汇总 

图39：70 个大中城市：新建商品住宅价格指数 

 
资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

 

 

 

 

 

 

70个大中城市:新建商品住宅价格指数 2023-03-31 2023-02-28

当月同比 -1.35% -1.86%

当月环比 0.44% 0.30%
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图40：70 个大中城市:新建商品住宅价格指数同比(%)  图41：70 个大中城市:新建商品住宅价格指数环比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

3.5 分城市能级：70 大中城市新房价格数据汇总 

图42：分城市能级：70 个大中城市新建商品住宅价格指数 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图43：70 个大中城市:新建商品住宅价格指数同比 :分能级(%)  图44：70个大中城市:新建商品住宅价格指数环比:分能级(%) 

 

 

 
资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

3.6 分户型大小：70 大中城市新房价格数据汇总 

分城市能级

一线城市:当月同比 1.70% 1.70%

二线城市:当月同比 -0.20% -0.70%

三线城市:当月同比 -2.70% -3.30%

一线城市:当月环比 0.30% 0.20%

二线城市:当月环比 0.60% 0.40%

三线城市:当月环比 0.30% 0.30%
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图45：分户型大小：70 个大中城市新建商品住宅价格指数 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图46：70 个大中城市:新建商品住宅价格指数同比:分户型大小(%)  图47：70 个大中城市:新建商品住宅价格指数环比:分户型大小(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

3.7 分涨跌城市数：70 大中城市新房价格数据汇总 

图48：分涨跌城市数：70 个大中城市新建商品住宅价格指数  

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

分户型大小 2023-03-31 2023-02-28

90平米及以下:当月同比 -1.36% -1.85%

90-144平米:当月同比 -1.36% -1.87%

144平米以上:当月同比 -1.49% -1.99%

90平米及以下:当月环比 0.46% 0.27%

90-144平米:当月环比 0.45% 0.31%

144平米以上:当月环比 0.37% 0.26%

分涨跌城市数 2023-03-31 2023-02-28

同比上涨城市数 18                   14                       

同比持平城市数 1                      1                          

同比下降城市数 51                   55                       

环比上涨城市数 64                   55                       

环比持平城市数 1                      2                          

环比下降城市数 5                      13                       

同比上涨城市平均涨幅 2.60% 3.14%

同比涨幅扩大城市数 7                      6                          

同比下降城市平均跌幅 -2.77% -3.17%

同比跌幅扩大城市数 6                      6                          

环比上涨城市平均涨幅 0.52% 0.43%

环比涨幅扩大城市数 33                   21                       

环比下降城市平均跌幅 -0.46% 21.00%

环比跌幅扩大城市数 4                      1                          
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图49：70 个大中城市:新建商品住宅价格:同比涨跌城市数  图50：70 个大中城市:新建商品住宅价格:环比涨跌城市数 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

4. 二手房销售面积与价格 

4.1 二手房销售面积与价格概述：二手房销售热度仍在延续 

从我们跟踪的 8 城二手房销售面积来看，3 月份二手房销售热度仍在延续。 

从 8 城二手房销售面积累计值来看，2023 年 3 月我们跟踪的 8 城二手住宅累计销售面积同比增速为 60.4%、

前值为 37.6%。从 8 城二手房销售面积单月值来看，2023 年 3 月我们跟踪的 8 城二手住宅销售面积同比增

速为 93.7%、前值为 131.6%。 

从 70 大中城市二手房价来看，二三线城市房价压力较大，使得 3 月份 70 大中城市二手住宅价格同比下滑。

但 3 月份 70 大中城市二手住宅价格整体实现了环比上涨。 

从 70 大中城市二手房价指数来看，2023 年 3 月 70 个大中城市二手住宅价格指数同比增速为-2.95%，前值

为-3.39%；环比增速为 0.26%，前值为 0.12%。 

从城市能级来看，3 月份各线城市二手房价环比都有所上涨，但二三线城市房价同比仍明显下滑。 

从分城市能级的 70 大中城市二手房价指数来看，2023 年 3 月一线城市、二线城市、三线城市的二手住宅价

格同比增速分别为 1.10%、-2.40%、-3.90%，前值分别为 1.00%、-2.90%、-4.40%。2023 年 3 月一线城市、

二线城市、三线城市的二手住宅价格环比增速分别为 0.50、0.30%、0.20%，前值分别为 0.70、0.10%、0.00%。 

从户型来看，3 月份 90-144 平米改善型户型的价格同比下滑幅度略低于小户型和大户型，价格环比增速也

是最高。 

从分户型的 70 大中城市二手房价指数来看，2023 年 3 月 90 平米及以下户型、90-144 平米户型、144 平米

以上户型的二手住宅价格同比增速分别为-3.08%、-2.85%和-2.92%，前值分别为-3.47%、-3.28%和-3.37%。

2023年 3月 90 平米及以下户型、90-144 平米户型、144 平米以上户型的二手住宅价格环比增速分别为 0.23%、

0.29%和 0.25%，前值分别为 0.10%、0.14%和 0.17%。 
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从涨跌城市数量来看，3月份二手房价格环比上涨的城市数量显著上升，环比上涨城市的平均涨幅有所下降，

房价企稳回升的趋势较为明显。 

从 70 大中城市二手房涨跌城市数量来看，2023 年 3 月二手住宅价格同比上涨城市数为 8 个，前值为 7 个；

环比上涨城市数为 57 个，前值为 40 个。2023 年 3 月二手住宅价格同比上涨城市平均涨幅为 2.58%，前值

为 2.71%；环比上涨城市平均涨幅为 0.37%，前值为 0.41%。 

4.2 跟踪 8 城：二手房销售面积数据汇总 

图51：跟踪 9 城：二手房销售面积 

 
资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 

图52：二手住宅销售面积:累计同比(%)  图53：二手住宅销售面积:单月同比(%) 

 

 

 
资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 

4.3 70 大中城市：二手房价格数据汇总 

图54：70 个大中城市：二手住宅价格指数 

 
资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

销售面积 2023-03-31 2023-02-28

8城二手住宅销售面积:累计同比 60.7% 37.6%

8城二手住宅销售面积:单月同比 94.5% 131.6%

70个大中城市:二手住宅价格指数 2023-03-31 2023-02-28

当月同比 -2.95% -3.39%

当月环比 0.26% 0.12%
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图55：70 个大中城市:二手住宅价格指数同比(%)  图56：70 个大中城市:二手住宅价格指数环比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

4.4 分城市能级：70 大中城市二手房价格数据汇总 

图57：分城市能级：70 个大中城市二手住宅价格指数 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图58：70 个大中城市:二手住宅价格指数同比:分能级(%)  图59：70 个大中城市:二手住宅价格指数环比:分能级(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

4.5 分户型大小：70 大中城市二手房价格数据汇总 

分城市能级 2023-03-31 2023-02-28

一线城市:当月同比 1.10% 1.00%

二线城市:当月同比 -2.40% -2.90%

三线城市:当月同比 -3.90% -4.40%

一线城市:当月环比 0.50% 0.70%

二线城市:当月环比 0.30% 0.10%

三线城市:当月环比 0.20% 0.00%
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图60：分户型大小：70 个大中城市二手住宅价格指数 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图61：70 个大中城市:二手住宅价格指数同比:分户型大小(%)  图62：70个大中城市:二手住宅价格指数环比:分户型大小(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

4.6 分涨跌城市数：70 大中城市二手房价格数据汇总 

图63：分涨跌城市数：70 个大中城市二手住宅价格指数 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

分户型大小 2023-03-31 2023-02-28

90平米及以下:当月同比 -3.08% -3.47%

90-144平米:当月同比 -2.85% -3.28%

144平米以上:当月同比 -2.92% -3.37%

90平米及以下:当月环比 0.23% 0.10%

90-144平米:当月环比 0.29% 0.14%

144平米以上:当月环比 0.25% 0.17%

分涨跌城市数 2023-03-31 2023-02-28

同比上涨城市数 8                      7                          

同比持平城市数 2                      -                      

同比下降城市数 60                   63                       

环比上涨城市数 57                   40                       

环比持平城市数 -                  -                      

环比下降城市数 13                   30                       

同比上涨城市平均涨幅 2.58% 2.71%

同比涨幅扩大城市数 6                      5                          

同比下降城市平均跌幅 -3.78% -4.07%

同比跌幅扩大城市数 8                      8                          

环比上涨城市平均涨幅 0.37% 0.41%

环比涨幅扩大城市数 15                   7                          

环比下降城市平均跌幅 -0.23% -0.26%

环比跌幅扩大城市数 2                      2                          
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图64：70 个大中城市:二手住宅价格:同比涨跌城市数  图65：70 个大中城市:二手住宅价格:环比涨跌城市数 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

5. 新房库存及二手房挂牌量 

5.1 新房库存及二手房挂牌量概述：中期库存水平和去化周期下降，二手房挂牌量增幅收窄 

从新房中期库存水平来看，新开工疲软与销售回暖之下，中期库存水平和去化周期都有所下降。 

从累计新开工减去累计销售度量的中期库存来看，2023 年 3 月底的房屋中期库存水平为 7,203.65 百万平，

前值为 7,246.24 百万平；住宅中期库存水平为 2,305.94 百万平，前值为 2,356.30 百万平。用商品房销售面

积 6 个月移动平均数据来计算去化周期，2023 年 3 月底的房屋去化周期为 55.5 个月，前值为 59.7 个月；

住宅去化周期为 20.8 个月，前值为 22.8 个月。 

从新房短期库存水平来看，我们跟踪的 11 城短期库存水平略微上升，去化周期有所下降。 

从我们跟踪的11城可售面积度量的短期库存来看，2023年3月底的11城商品房可售面积环比增速为0.2%，

前值为-0.8%。用商品房销售面积 6 个月移动平均数据来计算去化周期，2023 年 3 月底的 11 城商品房去化

周期为 22.6 个月，前值为 22.9 个月。从 4 大一线城市来看，2023 年 3 月底的一线城市商品房可售面积环

比增速为 0.1%，前值为-1.1%；商品房去化周期为 21.7 个月，前值为 22.2 个月。 

从二手房挂牌量来看，3 月份二手房挂牌量环比增幅大幅收窄。我们认为，前期由于 “带押过户”和税收补

贴等支持政策大幅提升了市场的活跃度，同时限售的放松和房价持续走低后的回稳也刺激了挂牌量的增长。

随着二手房成交量的持续回暖与经济的企稳回升，急于卖房换取现金的业主和担心房价下跌急于抛售的业主

可能有所减少，观望的业主可能有所增多。 

从全国二手房出售挂牌指数来看，2023 年 3 月全国城市二手房挂牌量指数当月环比增速为 4.3%，前值为

58.7%。2023 年 3 月全国城市二手房挂牌价指数当月环比增速为 0.0%，前值为 0.6%。 

从户型来看，3 月份 144 平米以上的大户型挂牌量的环比增速最快。 

从分户型的全国二手房出售挂牌量指数来看，2023 年 3 月 90 平米及以下户型、90-144 平米户型、144 平米

以上户型的二手房出售挂牌量环比增速分别为 1.7%、6.6%、9.2%，前值分别为 64.1%、55.9%、41.9%。 
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从城市能级来看，3 月份三四线挂牌量增长速度高于一线城市和二线城市。从 3 月份 70 大中城市住宅销售

价格增速落后于全国整体水平来看，低能级城市房价修复趋势较为明显，因此房价持续走低后的回稳可能也

刺激了低能级城市二手房挂牌量的增长。 

从分城市能级的全国二手房出售挂牌量指数来看，2023 年 3 月一线城市、二线城市、三线城市、四线城市

的二手房出售挂牌量环比增速分别为-0.9%、2.4%、5.0%、6.6%，前值分别为 49.8%、66.2%、65.4%、43.5%。 

从区域来看，3 月份西部地区二手房挂牌量增长速度快于东部和中部地区。 

从分区域的全国二手房出售挂牌量指数来看，2023 年 3 月一东部地区、中部地区、西部地区的二手房出售

挂牌量环比增速分别为 0.7%、5.4%、10.6%，前值分别为 60.3%、60.2%、53.8%。 

5.2 新房中期库存数据汇总 

图66：中期库存：累计新开工-累计销售 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图67：商品房中期可售库存(百万平)及去化周期(月)  图68：商品住宅中期可售库存 (百万平)及去化周期(月) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

新房中期库存(累计新开工-累计销售) 2023-03-31 2023-02-28

中期库存=累计新开工-累计销售(百万平) 7,203.65        7,246.24            

中期库存(住宅）=累计新开工-累计销售(百万平) 2,305.94        2,356.30            

商品房销售面积:6个月移动平均(百万平/月) 129.82           121.32               

商品房销售面积:住宅:6个月移动平均(百万平/月) 110.80           103.22               

商品房去化周期(月) 55.49              59.73                  

商品房去化周期:住宅(月) 20.81              22.83                  
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5.3 新房短期库存数据汇总 

图69：短期库存：可售面积 

 

资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 

图70：11 城商品房可售面积(万平)及同比、环比(%)  图71：一线城市(4城)商品房可售面积(万平)及同比、环比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 

图72：商品房可售面积去化周期(月) 

 

资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 

5.4 二手房挂牌量数据汇总 

新房短期库存(可售面积) 2023-03-31 2023-02-28

11城商品房可售面积(万平) 17,642.95      17,615.94          

11城商品房可售面积同比 5.7% 5.8%

11城商品房可售面积环比 0.2% -0.8%

11城商品房去化周期(月) 22.63              22.88                  

一线城市(4城)商品房可售面积 8,481.74        8,470.15            

一线城市(4城)商品房可售面积同比 9.0% 9.2%

一线城市(4城)商品房可售面积环比 0.1% -1.1%

一线城市(4城)商品房去化周期(月) 21.66              22.24                  
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图73：二手房挂牌量指数及当月环比 

 

资料来源： iFinD，全国城市二手房指数网，东兴证券研究所 

图74：全国城市二手房出售挂牌量指数走势及挂牌价当月环比(%) 

 

资料来源： iFinD，全国城市二手房指数网，东兴证券研究所 

二手房挂牌量指数(全国) 2023-03-31 2023-02-28

全国城市二手房出售挂牌量指数 75.66              72.56                  

全国城市二手房出售挂牌量指数:当月环比 4.3% 58.7%

全国城市二手房出售挂牌价指数:当月环比 0.0% 0.6%

二手房挂牌量指数(分户型) 2023-03-31 2023-02-28

全国城市二手房出售挂牌量指数:90平方米以下 73.32              72.13                  

全国城市二手房出售挂牌量指数:90-144平方米 96.44              90.50                  

全国城市二手房出售挂牌量指数:144平方米以上 42.56              38.99                  

全国城市二手房出售挂牌量指数:90平方米以下:当月环比 1.7% 64.1%

全国城市二手房出售挂牌量指数:90-144平方米:当月环比 6.6% 55.9%

全国城市二手房出售挂牌量指数:144平方米以上:当月环比 9.2% 41.9%

二手房挂牌量指数(分城市能级) 2023-03-31 2023-02-28

全国城市二手房出售挂牌量指数:一线城市 41.42              41.79                  

全国城市二手房出售挂牌量指数:二线城市 69.06              67.43                  

全国城市二手房出售挂牌量指数:三线城市 114.35           108.87               

全国城市二手房出售挂牌量指数:四线城市 169.94           159.50               

全国城市二手房出售挂牌量指数:一线城市:当月环比 -0.9% 49.8%

全国城市二手房出售挂牌量指数:二线城市:当月环比 2.4% 66.2%

全国城市二手房出售挂牌量指数:三线城市:当月环比 5.0% 65.4%

全国城市二手房出售挂牌量指数:四线城市:当月环比 6.6% 43.5%

二手房挂牌量指数(分区域) 2023-03-31 2023-02-28

全国城市二手房出售挂牌量指数:东部地区 67.56              67.07                  

全国城市二手房出售挂牌量指数:中部地区 97.80              92.83                  

全国城市二手房出售挂牌量指数:西部地区 113.70           102.80               

全国城市二手房出售挂牌量指数:东部地区:当月环比 0.7% 60.3%

全国城市二手房出售挂牌量指数:中部地区:当月环比 5.4% 60.2%

全国城市二手房出售挂牌量指数:西部地区:当月环比 10.6% 53.8%
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图75：全国城市二手房出售挂牌量指数走势:分户型大小  图76：一线城市(4城)商品房可售面积(万平)及同比、环比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，全国城市二手房指数网，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，全国城市二手房指数网，东兴证券研究所 

图77：全国城市二手房出售挂牌量指数走势:分能级  图78：全国城市二手房出售挂牌量指数当月环比:分能级(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，全国城市二手房指数网，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，全国城市二手房指数网，东兴证券研究所 

图79：全国城市二手房出售挂牌量指数走势:分区域  图80：全国城市二手房出售挂牌量指数当月环比:分区域(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，全国城市二手房指数网，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，全国城市二手房指数网，东兴证券研究所 
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6. 新开工与竣工 

6.1 新开工与竣工概述：新开工疲软，竣工大幅改善 

从新开工与竣工来看，新开工依旧疲弱，但竣工大幅度改善。我们认为，随着“保交楼”资金的落地，销售

的企稳和改善优质房企资产负债表计划的推进，竣工情况的改善有望持续。但土地市场的持续弱势和销售恢

复程度的不确定性将会持续制约新开工和投资的恢复速度。 

从施工数据来看，2023 年 1-3 月房地产开发企业房屋施工面积 764,577.16 万平；同比增速为-5.2%，前值

为-4.4%；其中，住宅施工面积同比增速为-5.4%，前值为-4.7%。 

从新开工数据来看，2023 年 1-3 月房屋累计新开工面积 24,121.15 万平；同比增速为-19.2%，前值为-9.4%。

2023 年 3 月房屋新开工面积 10,553.91 万平；同比增速为-29.0%，前值为-9.4%。其中，3 月住宅新开工面

积同比增速为-27.0%，前值为-8.7%；办公楼新开工面积同比增速为-50.5%，前值为 9.3%；商业营业用房

新开工面积同比增速为-35.0%，前值为-17.8%。 

从竣工数据来看，2023 年 1-3 月房屋累计竣工面积 19,422.12 万平；同比增速为 14.7%，前值为 8.0%。2023

年 3 月房屋竣工面积 6,244.35 万平；同比增速为 32.0%，前值为 8.0%。其中，3 月住宅竣工面积同比增速

为 35.4%，前值为 9.7%；办公楼竣工面积同比增速为 33.0%，前值为-19.3%；商业营业用房竣工面积同比

增速为 4.5%，前值为-1.9%。 

从停工来看，年内累计净停工面积同比增速下降，停工面积与施工面积之比也在下降，表明“保交楼”之下，

复工状况有一定的好转。 

从净停工数据来看，2023 年 1-3 月累计净停工面积 145,121.12 万平，同比增速为-20.3%，前值为-19.9%。

2023 年 1-3 月累计净停工面积与施工面积之比为 19.0%，去年同期为 22.6%。 

6.2 施工面积数据汇总 

图81：施工面积 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

 

 

 

 

 

 

施工面积(全国） 2023-03-31 2023-02-28

施工面积:累计值(万平米) 764,577.16       750,239.55       

施工面积:累计同比 -5.2% -4.4%

施工面积:住宅:累计同比 -5.4% -4.7%

施工面积:办公楼:累计同比 -4.1% -2.9%

施工面积:商业营业用房:累计同比 -8.2% -7.4%
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图82：房屋施工面积:累计值(万平米)及累计同比(%)  图83：房屋施工面积分类型累计同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

6.3 新开工面积数据汇总 

图84：新开工面积 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图85：新开工面积:累计值(万平米)及累计同比(%)  图86：新开工面积:单月值(万平米)及单月同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

新开工面积(全国） 2023-03-31 2023-02-28

新开工面积:累计值(万平米) 24,121.15          13,567.23          

新开工面积:累计同比 -19.2% -9.4%

新开工面积:单月值(万平米) 10,553.91      13,567.23          

新开工面积:单月同比 -29.0% -9.4%

新开工面积:住宅:单月同比 -27.0% -8.7%

新开工面积:办公楼:单月同比 -50.5% 9.3%

新开工面积:商业营业用房:单月同比 -35.0% -17.8%
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图87：新开工面积分类型单月同比(%) 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

6.4 竣工面积数据汇总 

图88：竣工面积 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图89：竣工面积:累计值(万平米)及累计同比(%)  图90：竣工面积:单月值(万平米)及单月同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

竣工面积(全国） 2023-03-31 2023-02-28

竣工面积:累计值(万平米) 19,422.12          13,177.78          

竣工面积:累计同比 14.7% 8.0%

竣工面积:单月值(万平米) 6,244.35        13,177.78          

竣工面积:单月同比 32.0% 8.0%

竣工面积:住宅:单月同比 35.4% 9.7%

竣工面积:办公楼:单月同比 33.0% -19.3%

竣工面积:商业营业用房:单月同比 4.5% -1.9%
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图91：竣工面积分类型单月同比(%) 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

6.5 净停工面积数据汇总 

图92：净停工面积 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图93：当年累计净停工面积(万平米)及同比  图94：年内月累计净停工面积 (万平米)及同比 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

净停工面积(全年累计） 2022年 2021年

当年累计净停工面积(万平米) 104,752.10   48,855.79          

较去年整年净停工面积同比增长 114.4% -51.3%

年累计净停工面积占比：年累计净停工面积/房屋施工面积年末值 11.6% 5.0%

净停工面积(月末累计） 2023-03-31 2023-02-28

年内累计净停工面积(万平米) 145,121.12   155,149.17       

较去年同期年内累计净停工面积同比增长 -20.3% -19.9%

月累计净停工面积占比：年内月累计净停工面积/房屋施工面积月末值

（12月移动平均值）
18.0% 18.3%

净停工面积(月末累计） 2023-03-31 2022-03-31

月累计净停工面积占比：年内月累计净停工面积/房屋施工面积月末值 19.0% 22.6%
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图95：年累计净停工面积占比：年累计净停工面积/房屋施工

面积年末值 

 图96：月累计净停工面积占比：年内月累计净停工面积/房屋

施工面积月末值 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

7. 开发投资 

7.1 开发投资概述：设备购置降幅扩大之下，开发投资降幅有所扩大 

从开发投资整体来看，建筑工程和土地购置降幅收窄但设备购置降幅扩大，导致 3 月份开发投资降幅有所扩

大。我们认为，“保交楼”推动的复工竣工带来了建筑工程投资的回暖。随着销售的企稳和改善优质房企资

产负债表计划的推进，土地市场也呈现了一定程度的复苏。但销售恢复程度的不确定性和新开工的疲软也制

约了投资的恢复速度。 

从全国的开发投资累计值来看，2023 年 1-3 月开发投资累计金额同比增速为-5.8%、前值为-5.7%。从全国

的开发投资单月值来看，2023 年 3 月开发投资金额同比增速为-7.2%、前值为-5.7%；其中，建筑工程同比

增速为-9.0%、前值为-13.1%；安装工程同比增速为-5.8%、前值为-5.4%；设备、工器具购置同比增速为-17.8%、

前值为-10.2%；土地购置费同比增速为-5.4%，前值为 16.4%。 

从类型和户型来看，3 月份办公楼投资降幅大幅扩大。90 平米以下的刚需住宅投资回暖较为显著。 

从分类型的开发投资单月值来看，2023 年 1-3 月住宅、办公楼、商业营业用房的开发投资金额同比增速分别

为-5.0%、-17.7%、-18.9%，前值分别为-4.6%、-7.6%、-17.0%。从分户型的开发投资单月值来看，2023

年3月90平米及以下户型、90-144平米户型、144平米以上户型的开发投资金额同比增速分别为-4.1%、-5.4%、

-4.0%，前值分别为-11.7%、-4.2%、3.1%。 

从区域来看，东部地区的开发投资更为稳定，东北地区的开发投资恢复势头较为显著。 

从分区域的开发投资单月值来看，2023 年 1-3 月东部、中部、西部和东北地区的开发投资金额同比增速分别

为-3.1%、-6.6%、-18.7%、2.5%，前值分别为-3.5%、-5.9%、-11.7%、-12.7%。其中，住宅的开发投资金

额同比增速分别为-0.5%、-4.3%、-16.8%、3.1%，前值分别为-2.1%、-5.3%、-10.3%、-17.5%。 
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7.2 开发投资：全国数据汇总 

图97：全国：开发投资 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图98：房地产开发投资:累计值(亿元)及累计同比(%)  图99：施工强度:建安投资/施工面积:累计值(元/平米)及累计同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

7.3 开发投资：分项目数据汇总 

图100：分项目：开发投资 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

开发投资(全国) 2023-03-31 2023-02-28

开发投资:累计值(亿元) 25,973.72          13,669.25          

开发投资:累计同比 -5.8% -5.7%

施工强度 2023-03-31 2023-02-28

施工强度:建安投资/施工面积:累计值(元/平米) 214.39           120.42               

施工强度:建安投资/施工面积:累计同比 -6.2% -8.7%

开发投资(分项目) 2023-03-31 2023-02-28

开发投资:单月值(亿元) 12,304.48      13,669.25          

开发投资:单月同比 -7.2% -5.7%

开发投资:建筑工程:单月同比 -9.0% -13.1%

开发投资:安装工程:单月同比 -5.8% -5.4%

开发投资:设备、工器具购置:单月同比 -17.8% -10.2%

开发投资:其他费用:单月同比 -4.6% 11.6%

开发投资:其他费用:土地购置费:单月同比 -5.4% 16.4%

开发投资:建安投资(建筑+安装+设备):单月同比 -9.0% -12.7%
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图101：房地产开发投资:单月值(亿元)及单月同比(%)  图102：房地产开发投资:分项目单月同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

7.4 开发投资：分类型数据汇总 

图103：分类型：开发投资 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图104：房地产开发投资:分类型单月同比(%)  图105：房地产开发投资:分户型单月同比(%) 

 

 

 
资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

开发投资(分类型) 2023-03-31 2023-02-28

开发投资:住宅:单月同比 -5.0% -4.6%

开发投资:办公楼:单月同比 -17.7% -7.6%

开发投资:商业营业用房:单月同比 -18.9% -17.0%

开发投资:其它:单月同比 -9.9% -4.0%

开发投资(分户型) 2023-03-31 2023-02-28

开发投资:住宅:90平方米及以下:单月同比 -4.1% -11.7%

开发投资:住宅:90-144平方米:单月同比 -5.4% -4.2%

开发投资:住宅:144平方米以上:单月同比 -4.0% 3.1%
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7.5 开发投资：分区域数据汇总 

图106：分区域：开发投资 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图107：房地产开发投资:分区域单月同比(%)  图108：房地产开发投资:住宅:分区域单月同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

8. 土地市场 

8.1 土地市场概述：土地成交降幅较上月小幅收窄，但同比降幅依然较大 

从土地成交面积来看，1-3 月全国土地成交降幅较上月小幅收窄，但同比降幅依然较大。 

从建设用地成交面积累计值来看，2023 年 1-3 月全国住宅建设用地累计成交面积同比增速为-31.3%，前值

为-33.8%；全国商业办公建设用地累计成交面积同比增速为-18.4%，前值为-19.2%。从建设用地成交面积

单月来看，2023 年 3 月全国住宅建设用地成交面积同比增速为-26.1%，前值为-1.5%；全国商业办公建设用

地成交面积同比增速为-16.6%，前值为 8.0%。其中，2023 年 3 月 35 个大中城市住宅建设用地成交面积同

比增速为-0.5%，前值为18.3%；35个大中城市商业办公建设用地成交面积同比增速为79.2%，前值为-14.6%。 

从供需比来看，3 月份土地市场供需比显著上升。整体而言，土地市场需求依然较弱。 

从建设用地供给与成交面积单月值计算的供需比来看，2023 年 3 月全国住宅建设用地供需比为 1.53，前值

为 0.96；全国商业办公建设用地供需比为 1.59，前值为 1.10。其中，2023 年 3 月 35 个大中城市住宅建设

开发投资(分区域) 2023-03-31 2023-02-28

开发投资:东部地区:单月同比 -3.1% -3.5%

开发投资:中部地区:单月同比 -6.6% -5.9%

开发投资:西部地区:单月同比 -18.7% -11.7%

开发投资:东北地区:单月同比 2.5% -12.7%

开发投资:住宅:东部地区:单月同比 -0.5% -2.1%

开发投资:住宅:中部地区:单月同比 -4.3% -5.3%

开发投资:住宅:西部地区:单月同比 -16.8% -10.3%

开发投资:住宅:东北地区:单月同比 3.1% -17.5%
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用地供需比为 1.32，前值为 0.60；35 个大中城市商业办公建设用地供需比为 1.28，前值为 1.03。从建设用

地供给与成交面积 6 个月滚动求和计算的供需比来看，截至 2023 年 3 月，最近 6 个月全国住宅建设用地累

计供需比为 1.32，前值为 1.37；最近 6 个月全国商业办公建设用地累计供需比为 1.31，前值为 1.33。其中，

最近 6 个月 35 个大中城市住宅建设用地累计供需比为 1.28，前值为 1.42；最近 6 个月 35 个大中城市商业

办公建设用地累计供需比为 1.11，前值为 1.21。 

从成交出让金来看，3 月份住宅用地成交出让金同比转负，商办用地成交出让金降幅大幅扩大。整体而言，

土地市场成交较弱，商办用地市场弱于住宅用地市场。 

从建设用地成交土地出让金累计值来看，2023 年 1-3 月全国住宅建设用地累计成交土地出让金同比增速为

-17.7%，前值为-20.9%；全国商业办公建设用地累计成交土地出让金同比增速为-28.4%，前值为-18.6%。

从建设用地成交土地出让金单月来看，2023 年 3 月全国住宅建设用地成交土地出让金同比增速为-12.8%，

前值为 10.9%；全国商业办公建设用地成交土地出让金同比增速为-44.4%，前值为-12.8%。其中，2023 年

3 月 35 个大中城市住宅建设用地成交土地出让金同比增速为-3.7%，前值为-0.8%；35 个大中城市商业办公

建设用地成交土地出让金同比增速为-58.6%，前值为-21.6%。 

从土地成交均价来看，大中城市住宅用地出让金占比提升，带动住宅用地累计成交均价显著上行。商办用地

成交整体量价齐跌。 

从建设用地累计成交均价来看，2023 年 1-3 月全国住宅建设用地累计成交均价为 6,862.69 元/平，前值为

6,090.32 元/平，同比增速为 19.8%，前值为 19.5%。全国商业办公建设用地累计成交均价为 2,699.24 元/

平，前值为 2795.76 元/平，同比增速为-12.3%，前值为 0.7%。从建设用地单月成交均价来看，2023 年 3

月全国住宅建设用地成交均价同比增速为 20.3%，前值为 12.5%。全国商业办公建设用地成交均价同比增速

为-32.9%，前值为-19.3%。其中，2023 年 3 月 35 个大中城市住宅建设用地成交均价同比增速为-0.4%，前

值为-16.2%；35 个大中城市商业办公建设用地成交均价同比增速为-76.9%，前值为-8.2%。 

从溢价率来看，住宅用地和商办用地成交溢价率均有所上升。 

从单月成交土地平均溢价率来看，2023年3月全国住宅建设用地成交土地平均溢价率为7.0%，前值为5.9%；

商业办公建设用地成交土地平均溢价率为 2.9%，前值为 1.8%。其中，2023 年 3 月 35 个大中城市住宅建设

用地成交土地平均溢价率为 6.8%，前值为 6.7%；35 个大中城市商业办公建设用地成交土地平均溢价率为

2.3%，前值为 0.3%。 
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8.2 房地产开发企业：土地购置数据汇总 

图109：房地产开发企业：土地成交 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图110：本年土地成交价款:累计值(亿元)及累计同比(%)  图111：本年土地成交价款:单月值(亿元)及单月同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

土地成交(房地产开发企业) 2022-12-31 2022-11-30

本年土地成交价款:累计值(亿元) 9,165.97            7,590.69            

本年土地成交价款:累计同比 -48.4% -47.7%

本年购置土地面积:累计值(万平方米) 10,052.07          8,455.16            

本年购置土地面积:累计同比 -53.4% -53.8%

土地出让均价：累计值(元/平米) 9,118.49        8,977.58            

土地出让均价：累计同比 10.9% 13.1%

本年土地成交价款:单月值(亿元) 1,575.28        1,529.92            

本年土地成交价款:单月同比 -51.3% -50.8%

本年购置土地面积:单月值(万平方米) 1,596.91        1,022.91            

本年购置土地面积:单月同比 -51.6% -58.5%

土地出让均价：单月值(元/平米) 9,864.58        14,956.51          

土地出让均价：单月同比 0.6% 18.5%

土地出让均价：单月环比 -34.0% 41.9%

出让地价(12个月移动平均)/销售房价(单月值) 87.1% 89.7%
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图112：本年购置土地面积:累计值(亿元)及累计同比(%)  图113：本年购置土地面积:单月值(亿元)及单月同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图114：本年土地出让均价:累计值(元/平米)及累计同比(%)  图115：本年土地出让均价:单月值(元 /平米)及单月同比环比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图116：出让地价(12 个月移动平均)/销售房价(单月值)(%) 

 
资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 
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8.3 建设用地：成交面积数据汇总 

图117：建设用地：成交面积 

 

资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 

图118：成交土地建设用地面积 :累计值(万平方米)及累计同比(%) 

 

资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 

图119：住宅用地:成交土地建设用地面积:当月同比(%)  图120：商业 /办公用地:成交土地建设用地面积:当月同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 

建设用地(成交面积) 2023-03-31 2023-02-28

住宅用地:全国:成交土地建设用地面积:累计值(万平方米) 4,696.86            3,085.65            

住宅用地:全国:成交土地建设用地面积:累计同比 -31.3% -33.8%

住宅用地:全国:成交土地建设用地面积:当月同比 -26.1% -1.5%

住宅用地:35个大中城市:成交土地建设用地面积:当月同比 -0.5% 18.3%

商业/办公用地:全国:成交土地建设用地面积:累计值(万平方米) 2,810.98            1,899.59            

商业/办公用地:全国:成交土地建设用地面积:累计同比 -18.4% -19.2%

商业/办公用地:全国:成交土地建设用地面积:当月同比 -16.6% 8.0%

商业/办公用地:35个大中城市:成交土地建设用地面积:当月同比 79.2% -14.6%
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8.4 建设用地：供需比数据汇总 

图121：建设用地：供需比 

 
资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 

图122：住宅用地:建设用地供需比(推出土地建设用地面积/成

交土地建设用地面积) 

 图123：商业 /办公用地:建设用地供需比(推出土地建设用地面

积 /成交土地建设用地面积) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 

8.5 建设用地：成交出让金数据汇总 

图124：建设用地：成交出让金  

 

资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 

建设用地(供需比) 2023-03-31 2023-02-28

住宅用地:全国:建设用地供需比:当月值 1.53                0.96                    

住宅用地:35个大中城市:建设用地供需比:当月值 1.32                0.60                    

住宅用地:全国:建设用地供需比:6个月滚动求和 1.32                1.37                    

住宅用地:35个大中城市:建设用地供需比:6个月滚动求和 1.28                1.42                    

商业/办公用地:全国:建设用地供需比:当月值 1.59                1.10                    

商业/办公用地:35个大中城市:建设用地供需比:当月值 1.28                1.03                    

商业/办公用地:全国:建设用地供需比:6个月滚动求和 1.31                1.33                    

商业/办公用地:35个大中城市:建设用地供需比:6个月滚动求和 1.11                1.21                    

建设用地(成交出让金) 2023-03-31 2023-02-28

住宅用地:全国:成交土地出让金:累计值(亿元) 3,223.31            1,879.26            

住宅用地:全国:成交土地出让金:累计同比 -17.7% -20.9%

住宅用地:全国:成交土地出让金:当月同比 -12.8% 10.9%

住宅用地:35个大中城市:成交土地出让金:当月同比 -3.7% -0.8%

商业/办公用地:全国:成交土地出让金:累计值(亿元) 758.75               531.08               

商业/办公用地:全国:成交土地出让金:累计同比 -28.4% -18.6%

商业/办公用地:全国:成交土地出让金:当月同比 -44.1% -12.8%

商业/办公用地:35个大中城市:成交土地出让金:当月同比 -58.6% -21.6%

全国:成交土地出让金:住宅用地:累计占比 62.0% 59.4%

全国:成交土地出让金:商业/办公用地:累计占比 14.6% 16.8%

住宅用地:成交土地出让金:35个大中城市:累计占比 49.0% 39.2%

商业/办公用地:成交土地出让金:35个大中城市:累计占比 41.3% 42.1%



 

东兴证券普通报告 
房地产行业 3 月月报：行业景气度继续小幅回升，竣工大幅度改善  P45 

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

图125：成交土地出让金:累计值(亿元)及累计同比(%)  图126：住宅用地:成交土地出让金:当月同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 

图127：商业 /办公用地:成交土地出让金:当月同比(%)  图128：全国:成交土地出让金:分用地类型:累计占比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 

图129：成交土地出让金:分用地类型:35 个大中城市:累计占比(%) 

 

资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 
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8.6 建设用地：成交均价数据汇总 

图130：建设用地：成交均价 

 

资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 

图131：成交土地均价:累计值(元/平方米)及累计同比(%)  图132：成交土地均价:单月同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 

8.7 建设用地：溢价率 

图133：建设用地：溢价率 

 

资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

建设用地(成交均价) 2023-03-31 2023-02-28

住宅用地:全国:成交土地均价:累计值(元/平方米) 6,862.69        6,090.32            

住宅用地:全国:成交土地均价:累计同比 19.8% 19.5%

住宅用地:全国:成交土地均价:当月同比 20.3% 12.5%

住宅用地:35个大中城市:成交土地均价:当月同比 -0.4% -16.2%

商业/办公用地:全国:成交土地均价:累计值(元/平方米) 2,699.24        2,795.76            

商业/办公用地:全国:成交土地均价:累计同比 -12.3% 0.7%

商业/办公用地:全国:成交土地均价:当月同比 -32.9% -19.3%

商业/办公用地:35个大中城市:成交土地均价:当月同比 -76.9% -8.2%

建设用地(溢价率) 2023-03-31 2023-02-28

住宅用地:全国:成交土地平均溢价率:当月值 7.0% 5.9%

住宅用地:35个大中城市:成交土地平均溢价率:当月值 6.8% 6.7%

商业/办公用地:全国:成交土地平均溢价率:当月值 2.9% 1.8%

商业/办公用地:35个大中城市:成交土地平均溢价率:当月值 2.3% 0.3%
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图134：住宅用地:成交土地平均溢价率:当月值(%)  图135：商业 /办公用地:成交土地平均溢价率:当月值(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国信房地产信息网，东兴证券研究所 

9. 到位资金 

9.1 到位资金概述：银行信贷支持和销售回暖之下，到位资金同比转正 

随着监管层对行业资金面的支持和销售的回暖，到位资金单月同比转正，资金面持续改善。1 月 10 日，央

行、银保监会联合召开主要银行信贷工作座谈会，提出要有效防范化解优质头部房企风险，实施改善优质房

企资产负债表计划。随着供给端政策的不断落地，房企融资情况正持续得到改善。 

从房企到位资金累计值来看，2023年1-3月房地产开发企业累计到位资金同比增速为-9.0%，前值为-15.2%。

从房企到位资金单月值来看，2023 年 3 月房地产开发企业到位资金同比增速为 2.8%，前值为-15.2%。其中，

国内贷款同比增速为 6.0%，前值为-15.0%；自筹资金同比增速为-17.4%，前值为-18.2%；定金及预收款同

比增速为 13.5%，前值为-11.4%；个人按揭贷款同比增速为 19.9%，前值为-15.3%。 

从各渠道到位资金累计占比来看，2023 年 1-3 月房地产开发企业累计到位资金中，国内贷款、自筹资金、定

金及预收款、个人按揭贷款的累计占比分别为 14.4%、29.3%、34.3%、17.8%、4.2%，前值分别为 16.4%、

29.7%、33.3%、16.4%、4.2%。 

从工程欠款来看，累计应付工程款的同比下滑幅度大于施工面积的同比下滑幅度。我们认为，这可能是由于

当前的地产乙方对于垫资的接受程度下降。同时，新开工的持续下滑也导致了累计应付工程款的持续下滑。 

从工程应付款和施工面积累计值来看，2023 年 1-3 月工程应付款累计值同比增速为-10.8%，前值为-10.6%；

施工面积累计同比增速为-5.2%，前值为-4.4%。 

从到位资金与开发投资金额、工程应付款的比值来看，当前房企累计到位资金与开发投资金额的比值有所下

降，但累计到位资金与工程应付款的比值有所回升。我们认为，虽然到位资金单月同比转正，但资金面整体

依然较为紧张，房企对于投资与新开工都较为谨慎。 

从累计到位资金与开发投资金额的比值来看，2023 年 1-3 月累计到位资金与累计开发投资额的比值为 1.34，

前值为 1.56；累计到位资金与累计开发投资额的比值 12 个月滚动均值为 1.19，前值为 1.19。从累计到位资

金与工程应付款的比值来看，2023 年 1-3 月累计到位资金与累计工程应付款的比值为 1.91，前值为 1.40；

累计到位资金与累计开发投资额的比值 12 个月滚动均值为 2.58，前值为 2.58。 
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9.2 房企到位资金及应付工程款 

图136：房地产开发企业到位资金及应付工程款 

 
资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图137：房地产开发企业资金来源:合计:累计值(亿元)及累计

同比(%) 

 图138：房地产开发企业资金来源:合计:单月值(亿元)及单月

同比(%) 

 

 

 
资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图139：房地产开发企业资金来源:分来源:当月同比(%)  图140：房地产开发企业资金来源:分来源:当年累计占比(%) 

房地产开发企业到位资金 2023-03-31 2023-02-28

合计:累计值(亿元) 34,707.78          21,330.66          

合计:累计同比 -9.0% -15.2%

合计:单月值(亿元) 13,377.12      21,330.66          

合计:单月同比 2.8% -15.2%

国内贷款单月同比 6.0% -15.0%

自筹资金单月同比 -17.4% -18.2%

定金及预收款单月同比 13.5% -11.4%

个人按揭贷款单月同比 19.9% -15.3%

国内贷款:累计占比 14.4% 16.4%

自筹资金:累计占比 29.3% 29.7%

定金及预收款:累计占比 34.3% 33.3%

个人按揭贷款:累计占比 17.8% 16.4%

其他:累计占比 4.2% 4.2%

房地产开发企业应付工程款 2023-03-31 2023-02-28

各项应付款:工程款:累计值 10,350.26          8,577.74            

各项应付款:工程款:累计同比 -10.8% -10.6%

房屋施工面积:累计同比 -5.2% -4.4%

累计到位资金与累计开发投资额之比 2023-03-31 2023-02-28

到位资金:累计值/开发投资:累计值 1.34                1.56                    

到位资金:累计值/开发投资:累计值(12个月移动平均) 1.19                1.19                    

累计到位资金与累计工程应付款之比 2023-03-31 2023-02-28

到位资金:累计值/各项应付款:工程款:累计值 1.91                1.40                    

到位资金:累计值/各项应付款:工程款:累计值(12个月移动平均) 2.58                2.58                    
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资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图141：房地产开发企业应付工程款与施工面积累计同比(%) 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 

图142：累计到位资金与累计开发投资额之比  图143：累计到位资金与累计工程应付款之比 

 

 

 

资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所  资料来源： iFinD，国家统计局，东兴证券研究所 
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10. 居民存贷款 

10.1 居民存贷款概述：居民存款意愿继续增强，但短期和中期贷款意愿都有所提升 

从住户部门存贷款来看，居民存款意愿继续增强，但短期和中期贷款意愿都有所提升。3 月存贷款的差额水

平较 2 月明显扩大，但 12 个月累计存贷款的差额水平有所收窄。 

从住户部门存款来看，2023 年 3 月金融机构住户部门人民币存款余额同比增速为 18.0%，前值为 18.3%；

环比增速为 2.3%，前值为 0.6%。截至 2023 年 3 月，近 12 个月住户部门人民币存款月增加额均值为 16.60

千亿元，前值为 16.43 千亿元。 

从住户部门贷款来看，截至 2023 年 3 月，近 12 个月住户部门人民币短期贷款月增加额均值为 1.38 千亿元，

前值为 1.19 千亿元；近 12 个月住户部门人民币中长期贷款月增加额均值为 2.19 千亿元，前值为 1.97 千亿

元。 

从住户部门存贷款差额来看，截至 2023 年 3 月，近 12 个月住户部门人民币存贷款差额月度均值为 13.03

千亿元，前值为 13.27 千亿元。 

从住户中长期贷款和商品房销售来看，住户部门中长期贷款下滑幅度明显大于销售的下滑幅度。我们认为，

可能主要是由于新增房贷和存量房贷的利差过大带来的提前还贷导致的。通过其他低成本资金全款买房的情

况增多和房贷数据具有一定的滞后性可能也是原因之一。 

从住户中长期贷款、个人按揭贷款到位资金与商品住宅销售额来看，截至 2023 年 3 月，近 12 个月住户部门

中长期贷款、个人按揭贷款到位资金、商品住宅销售额累计增加额同比增速分别为-49.24%、-23.55%、

-23.04%；前值分别为-56.41%、-26.51%、-26.20%。近 12 个月住户部门中长期贷款、个人按揭贷款到位

资金、商品住宅销售额累计增加额环比增速分别为-11.06%、1.93%、0.93%；前值分别为-14.08%、-2.64%、

0.41%。 

从贷款利率来看，从 2022 年底数据来看，个人住房贷款利率还处于下行区间。本月 LPR 并未调整。 

从个人住房贷款利率来看，2022 年 4 季度个人住房贷款加权平均利率为 4.26%，3 季度为 4.34%。从 LPR

来看，2023 年 4 月 1 年期和 5 年期 LPR 分别为 3.65%、4.30%，前值分别为 3.65、4.30%。 
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10.2 金融机构存贷款余额 

图144：金融机构存贷款余额 

 

资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所  

图145：金融机构:人民币存款余额:住户(亿元)及同比(%)  图146：金融机构:人民币存款:当月增加:住户(亿元) 

 

 

 

资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所   资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所  

 

 

 

 

存款余额 2023-03-31 2023-02-28

金融机构:人民币存款余额:住户(千亿元) 2,739.10          2,682.00        

金融机构:人民币存款余额:住户:同比 18.0% 18.3%

金融机构:人民币存款余额:住户:环比 2.3% 0.6%

金融机构:人民币存款:当月增加:住户(千亿元) 29.07                7.93                

金融机构:人民币存款:月增加(12个月移动均值):住户(千亿元) 16.60                16.43              

金融机构:人民币存款:月增加(12个月滚动求和):住户(千亿元) 199.20             197.15            

贷款余额 2023-03-31 2023-02-28

金融机构:人民币贷款:当月增加:住户:短期(千亿元) 6.09                  1.22                

金融机构:人民币贷款:月增加(12个月移动均值):住户:短期(千亿元) 1.38                  1.19                

金融机构:人民币贷款:当月增加:住户:中长期(千亿元) 6.35                  0.86                

金融机构:人民币贷款:月增加(12个月移动均值):住户:中长期(千亿元) 2.19                  1.97                

金融机构:人民币贷款:月增加(12个月滚动求和):住户:中长期(千亿元) 26.24                23.63              

住户存贷款差额(当月增加存款:住户-当月增加贷款:住户) 2023-03-31 2023-02-28

金融机构:当月增加的存贷款之差额:住户(千亿元) 16.63                5.85                

金融机构:当月增加的存贷款之差额(12个月移动均值):住户(千亿元) 13.03                13.27              

金融机构:当月增加的存贷款之差额(12个月滚动求和):住户(千亿元) 156.40             159.26            
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图147：金融机构:人民币贷款:当月增加:住户:短期(亿元)  图148：金融机构:人民币贷款:当月增加:住户:中长期(亿元) 

 

 

 

资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所   资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所  

图149：金融机构:存贷款:12 个月累计滚动增加:住户(亿元)  图150：金融机构:存贷款差额:12 个月滚动求和:住户(亿元) 

 

 

 
资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所   资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所  

10.3 中长期贷款、按揭贷款与住宅销售 

图151：住户中长期贷款、个人按揭贷款到位资金与住宅销售额 

 

资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所  

住户中长期贷款、个人按揭贷款到位资金与住宅销售额 2023-03-31 2023-02-28

金融机构:人民币贷款:月增加额(12个月滚动求和):住户:中长期 26.24                23.63              

房地产开发资金来源:其他资金:个人按揭贷款:12个月滚动求和 23.63                23.19              

商品房销售额:住宅:12个月滚动求和 118.32             117.23            

金融机构:人民币贷款:住户:中长期:月增加额(12个月滚动求和):同比 -49.24% -56.41%

房地产开发资金来源:其他资金:个人按揭贷款:12个月滚动求和:同比 -23.55% -26.51%

商品房销售额:住宅:12个月滚动求和:同比 -23.04% -26.20%

金融机构:人民币贷款:住户:中长期:月增加额(12个月滚动求和):环比 11.06% -14.08%

房地产开发资金来源:其他资金:个人按揭贷款:12个月滚动求和:环比 1.93% -2.64%

商品房销售额:住宅:12个月滚动求和:环比 0.93% 0.41%

金融机构:人民币贷款:当月增加(1、2月合并):住户:中长期(千亿元) 6.35                  3.09                

房地产开发资金来源:其他资金:个人按揭贷款:单月值(千亿元) 2.69                  3.49                

商品房销售额:住宅:单月值(千亿元) 13.51                14.13              

金融机构:人民币贷款:住户:中长期:当月增加额同比(1、2月合并) 69.96% -55.58%

房地产开发资金来源:其他资金:个人按揭贷款:单月同比 19.93% -15.25%

商品房销售额:住宅:单月同比 8.80% 3.53%
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图152：住户中长期贷款、个人按揭贷款到位资金与住宅销售

额 12 个月累计滚动值(亿元) 

 图153：住户中长期贷款、个人按揭贷款到位资金与住宅销售

额 12 个月累计滚动值同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所   资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所  

图154：房地产开发企业应付工程款与施工面积累计同比(%) 

 

资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所  

图155：住户中长期贷款、个人按揭贷款到位资金与住宅销售

额单月值(亿元) 

 图156：住户中长期贷款、个人按揭贷款到位资金与住宅销售

额单月同比(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所   资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所  
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10.4 金融机构贷款利率 

图157：金融机构贷款利率 

 

资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所  

图158：贷款加权平均利率:个人住房贷款(%)  图159：贷款市场报价利率(LPR)(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所   资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所  

图160：金融机构人民币贷款利率区间占比(%)  图161：金融机构人民币贷款利率区间占比:LPR 加点(%) 

 

 

 

资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所   资料来源： iFinD，中国人民银行，东兴证券研究所  

个人住房贷款利率 2022-12-31 2022-09-30

贷款加权平均利率:个人住房贷款 4.26% 4.34%

贷款市场报价利率(LPR) 2023-04-20 2023-03-20

贷款市场报价利率(LPR):1年 3.65% 3.65%

贷款市场报价利率(LPR):5年 4.30% 4.30%

金融机构贷款利率区间占比 2022-12-31 2022-11-30

金融机构人民币贷款利率区间占比:等于LPR 5.5% 5.4%

金融机构人民币贷款利率区间占比:LPR减点 38.3% 34.3%

金融机构人民币贷款利率区间占比:LPR加点:小计 56.2% 60.3%

金融机构人民币贷款利率区间占比:LPR加点:0.5%以内 15.0% 16.3%

金融机构人民币贷款利率区间占比:LPR加点:0.5%到1.5% 18.1% 18.7%

金融机构人民币贷款利率区间占比:LPR加点:1.5%到3% 11.2% 11.5%

金融机构人民币贷款利率区间占比:LPR加点:3%以上 12.0% 13.7%
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11. 投资策略 

防范化解房企风险与支持改善性住房需求是近一段时间以来房地产供需两端支持政策的主要方向。我们认为，

当前供需两端政策都在确保房地产市场回归平稳发展，政策正在形成合力，销售市场正走向触底回升。我们

推荐具有信用优势的优质央企、国企以及有望受益于融资端的支持，有效改善资产负债状况的优质民企。优

质头部房企将受益于融资政策的支持进一步优化资产结构，有望抓住行业出清与竞争格局改善的机会在需求

回暖之时抢占先机，保利发展、越秀地产、金地集团、碧桂园、龙湖集团等龙头房企将有望受益。 

12. 风险提示 

行业政策落地不及预期的风险、盈利能力继续下滑的风险、销售不及预期的风险、资产大幅减值的风险。 
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