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部分地区商品房“以旧换新”去库存 
  
 
⚫ 投资要点 

上周郑州市房管局联合其他部门发布“以旧换新”方案，操作方

式包括郑州城市发展集团收购二手住房和政府政策鼓励的市场交易，

无锡梁溪区亦开启“以旧换新”政策，在梁溪区范围内试行梁溪城发

集团指定主体回购居民存量二手商品住房，居民在其集团下属控股在

售项目新购商品住房。由于目前新房库存去化周期仍在拉长，以上政

策将有利于当地房产市场消化过量供应，改善供销比。 

⚫ 行业基本面跟踪 

（1）新房成交及库存：上周 30大中城市新房成交面积为 129.72

万方，本年累计新房成交面积为 2481.07万方，累计同比-47%。30大

中城市近四周平均成交面积为 228.9万方，同比-42.5%，环比+0.2%。

其中一线城市近四周平均成交面积为 74.61万方，同比-42.2%，环比

+0.1%，二线城市近四周平均成交面积为 106.32万方，同比-43.5%，

环比+0.8%，三线城市近四周平均成交面积为47.97万方，同比-40.9%，

环比-1.2%。上周重点 10城商品住宅可售面积为 7269.11万方，同比

+3.08%，环比-0.15%，重点 10 城去化周期为 15.49 个月，其中一线

城市去化周期为 14.7个月。 

（2）二手房成交及挂牌：上周重点 10 城二手房成交面积为

125.95 万方，本年累计二手房成交面积为 1819.82万方，累计同比-

18.4%。重点 10城近四周平均成交面积为 162.19万方，同比-23.2%，

环比-1.6%。截至 2024/3/31 全国城市二手房出售挂牌量指数为

49.07，环比-7.1%，挂牌价指数为 171.76，环比-0.1%。 

（3）土地市场成交：上周 100 大中城市新增供应住宅类土地建

面为 77.34 万方，成交住宅类土地建面为 227.48 万方，新增供应商

服类土地建面为 58.35 万方，成交商服类土地建面为 102.91 万方。

近四周 100 大中城市平均住宅类土地成交建面/供应建面为 2.52，平

均商服类土地成交建面/供应建面为 2.27。 

上周 100 大中城市成交住宅类土地楼面均价为 7517.49 元/平方

米，溢价率为 3.47%，环比-4.91pct，成交商服类土地楼面均价为

2536.21 元/平方米，溢价率为 5.7%，环比+4.35pct。 

⚫ 行情回顾 

上周 A股申万一级房地产行业指数下跌 1.45%，沪深 300指数上

涨 0.86%，房地产指数跑输沪深 300 指数 2.31pct。上周港股恒生物

业服务及管理指数下跌 1.95%，恒生综合指数上涨 0.68%，物业服务

及管理指数跑输恒生综合指数 2.63pct。 

⚫ 风险提示： 

行业销售不及预期，部分地产主体的流动性紧张问题导致信用风

险蔓延，市场情绪极端避险。     
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1 行业基本面跟踪 

1.1 新房成交及库存 

上周 30 大中城市新房成交面积为 129.72 万方，本年累计新房成交面积为

2481.07 万方，累计同比-47%。30 大中城市近四周平均成交面积为 228.9 万方，

同比-42.5%，环比+0.2%。其中一线城市近四周平均成交面积为 74.61 万方，同

比-42.2%，环比+0.1%，二线城市近四周平均成交面积为 106.32万方，同比-43.5%，

环比+0.8%，三线城市近四周平均成交面积为 47.97 万方，同比-40.9%，环比-

1.2%。 

图表1：30 大中城市新房成交面积及同比 图表2：一线城市新房成交面积及同比 

  

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：MA4 为 4 周平均，同比数据为 4 周平均同比 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：MA4 为 4 周平均，同比数据为 4 周平均同比。 

图表3：二线城市新房成交面积及同比 图表4：三线城市新房成交面积及同比 

  

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：MA4 为 4 周平均，同比数据为 4 周平均同比。 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：MA4 为 4 周平均，同比数据为 4 周平均同比 
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上周重点 10城商品住宅可售面积为 7269.11万方，同比+3.08%，环比-0.15%，

重点 10城去化周期为 15.49个月，其中一线城市去化周期为 14.7个月。 

图表5：重点城市商品住宅可售面积及去化周期 

 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：重点 10 城包括：北京、上海、广州、深圳、杭州、南京、苏州、福州、温州、韶关。计算

方式说明：若本周无更新可售面积数据，则以前一周数据为准。去化周期=可售面积/最近 12 个

月月均成交量。 

1.2 二手房成交及挂牌 

上周重点 10城二手房成交面积为 125.95万方，本年累计二手房成交面积为

1819.82万方，累计同比-18.4%。重点 10城近四周平均成交面积为 162.19万方，

同比-23.2%，环比-1.6%。 

图表6：重点城市二手房成交面积及同比 

 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：MA4 为 4 周平均，同比数据为 4 周平均同比。重点 10 城包括：北京、深圳、杭州、南京、

成都、苏州、厦门、东莞、青岛、南宁。 

截至 2024/3/31全国城市二手房出售挂牌量指数为 49.07，环比-7.1%，挂牌

价指数为 171.76，环比-0.1%。 
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图表7：全国及分线城市二手房出售挂牌量指数 图表8：全国及分线城市二手房出售挂牌价指数 

  

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：2015 年 1 月为 100 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：2015 年 1 月为 100 

图表9：全国城市分类型二手房出售挂牌量指数 图表10：全国城市分类型二手房出售挂牌价指数 

  

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：2015 年 1 月为 100 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：2015 年 1 月为 100 

1.3 土地市场成交 

上周 100大中城市新增供应住宅类土地建面为 77.34万方，成交住宅类土地

建面为 227.48 万方，新增供应商服类土地建面为 58.35 万方，成交商服类土地

建面为 102.91万方。近四周 100大中城市平均住宅类土地成交建面/供应建面为

2.52，平均商服类土地成交建面/供应建面为 2.27。 

上周 100 大中城市成交住宅类土地楼面均价为 7517.49 元/平方米，溢价率

为 3.47%，环比-4.91pct，成交商服类土地楼面均价为 2536.21元/平方米，溢价

率为 5.7%，环比+4.35pct。 
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图表11：100 大中城市土地供销比 图表12：100 大中城市成交土地楼面均价及溢价率 

  

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

注：MA4 为 4 周平均，建面为规划建筑面积 
资料来源：iFind，中邮证券研究所 

2 行情回顾 

上周 A 股申万一级房地产行业指数下跌 1.45%，沪深 300 指数上涨 0.86%，

房地产指数跑输沪深 300指数 2.31pct。上周港股恒生物业服务及管理指数下跌

1.95%，恒生综合指数上涨 0.68%，物业服务及管理指数跑输恒生综合指数

2.63pct。 

图表13：近一年 A 股房地产指数和沪深 300 走势 图表14：近一年恒生物业服务及管理和恒生综指走势 

  

资料来源：iFind，中邮证券研究所 资料来源：iFind，中邮证券研究所 

从行业排名来看，上周 A股房地产在 31个申万一级行业中排名第 27，港股

地产分类、物业服务及管理在 14个恒生综合行业中分别排名第 10、第 13。 
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图表15：上周 A 股申万一级行业涨跌幅情况 

 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

图表16：上周港股恒生综合行业涨跌幅情况 

 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

上周重点 A股房地产个股涨幅居前的分别为：中新集团（3.04%）、天健集团

（2.64%）、天地源（2.53%），重点港股房地产个股涨幅居前的分别为：中国海外

发展（6.57%）、新世界发展（2.91%）、建发国际集团（2.78%），重点物业服务企

业涨幅居前的分别为：新城悦服务（8.89%）、旭辉永升服务（7.75%）、新希望服

务（5.81%）。 

图表17：上周 A 股重点房企涨跌幅前 5 位及后 5 位 图表18：上周港股重点房企涨跌幅前 5 位及后 5 位 

  

资料来源：iFind，中邮证券研究所 资料来源：iFind，中邮证券研究所 
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图表19：上周重点物企涨跌幅前 5 位及后 5 位 

 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

3 风险提示 

行业销售不及预期，部分地产主体的流动性紧张问题导致信用风险蔓延，市

场情绪极端避险。 
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报告中投资建议的评级标准：
报告发布日后的 6 个月内的相
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幅相对同期相关证券市场基准
指数的涨跌幅。 
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