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基本面持续修复 二手房优于新房 
  
 
⚫ 投资要点 

2026年年初以来，市场在量价两端都出现了一些积极变化，尤其

是以上海为代表的核心城市。新房销量全国跌幅收窄及部分核心城市

回升，二手房成交量回暖，二手房挂牌价跌幅明显收窄及部分核心城

市率先企稳。二手优于新房的“短期错位”或延续一段时间：政策当

前更聚焦公积金、置换与核心需求群体，短期更快传导至二手端，提

高链条效率；新房端项目端节奏与供给收缩仍制约环比表现，需以价

格企稳与去库存配合，继续观察 5-6月延续性。 

⚫ 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 143.78

万方，本年累计新房成交面积为 2871.39 万方，累计同比-9.6%。30

大中城市近四周平均成交面积为159.64万方，同比+0.7%，环比+2.3%。

其中一线城市近四周平均成交面积为 54.77 万方，同比+7.9%，环比-

0.6%，二线城市近四周平均成交面积为 71.68 万方，同比-4.4%，环

比+3.6%，三线城市近四周平均成交面积为 31.19万方，同比+1%，环

比+2.3%。上周 14城商品住宅可售面积为 7453.14万方，同比-6.52%，

环比-0.98%，14城去化周期为 19.54个月，其中一线城市去化周期为

13.7个月。 

（2）二手房成交及挂牌：上周 20城二手房成交面积为 222.51万

方，本年累计二手房成交面积为 4072.65 万方，累计同比+0.2%。20

城近四周平均成交面积为 254.73万方，同比+16.5%，环比-2.2%。截

至 2026/4/27全国城市二手房出售挂牌量指数为 1.92，环比-13.1%，

挂牌价指数为 143.46，环比-0.05%。 

（3）土地市场成交：上周 100 大中城市新增供应住宅类土地数

量为 27宗，成交住宅类土地数量为 13宗，新增供应商服类土地数量

为 26宗，成交商服类土地数量为 19宗。近四周 100大中城市平均住

宅类土地成交数量/供应数量为 0.74，平均商服类土地成交数量/供应

数量为 0.67。近四周 100 大中城市成交住宅类土地楼面均价为

7419.75元/平方米，溢价率为 4.69%，环比-4.97pct，成交商服类土

地楼面均价为 2560.5元/平方米，溢价率为 1.86%，环比-0.22pct。 

⚫ 行情回顾： 

上周 A股申万一级房地产行业指数上涨 3.73%，沪深 300指数上

涨 1.34%，房地产指数跑赢沪深 300 指数 2.39pct。上周港股恒生物

业服务及管理指数上涨 4.89%，恒生综合指数上涨 2.83%，物业服务

及管理指数跑赢恒生综合指数 2.07pct。 

⚫ 风险提示： 

政策不及预期，行业销售不及预期，收储进度不及预期，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 143.78 万方，本年累计新房成交面积为

2871.39万方，累计同比-9.6%。30大中城市近四周平均成交面积为 159.64万方，

同比+0.7%，环比+2.3%。其中一线城市近四周平均成交面积为 54.77万方，同比

+7.9%，环比-0.6%，二线城市近四周平均成交面积为 71.68 万方，同比-4.4%，

环比+3.6%，三线城市近四周平均成交面积为 31.19万方，同比+1%，环比+2.3%。 

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：Wind，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：Wind，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：Wind，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：Wind，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 

上周 14 城商品住宅可售面积为 7453.14 万方，同比-6.52%，环比-0.98%，

14城去化周期为 19.54个月，其中一线城市去化周期为 13.7个月。 

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

0

50

100

150

200

250

300

350

5/
1
0/

26
4/

2
6/

26
4/

1
2/

26
3/

2
9/

26
3/

1
5/

26
3/

1
/2

6
2/

1
5/

26
2/

1
/2

6
1/

1
8/

26
1/

4
/2

6
12

/
21

/2
5

12
/
7/

25
11

/
23

/2
5

11
/
9/

25
10
/
26
/2
5

10
/
12

/2
5

9/
2
8/

25
9/

1
4/

25
8/

3
1/

25
8/

1
7/

25
8/

3
/2

5
7/

2
0/

25
7/

6
/2

5
6/

2
2/

25
6/

8
/2

5
5/

2
5/

25

30城成交面积（万方） 30城成交面积MA4（万方）

同比去年（%） 同比19年（%）

累计同比（%）

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

0

20

40

60

80

100

120

5/
1
0/

26
4/

2
6/

26
4/
1
2/
26

3/
2
9/
26

3/
1
5/

26
3/

1
/2

6
2/

1
5/

26
2/

1
/2

6
1/

1
8/

26
1/

4
/2

6
12

/
21

/2
5

12
/
7/

25
11

/
23

/2
5

11
/
9/

25
10

/
26

/2
5

10
/
12

/2
5

9/
2
8/

25
9/

1
4/

25
8/

3
1/

25
8/

1
7/

25
8/

3
/2

5
7/

2
0/

25
7/

6
/2

5
6/

2
2/

25
6/

8
/2

5
5/

2
5/

25
5/

1
1/

25

一线城市成交面积（万方） 一线城市成交面积MA4（万方）

同比去年（%） 同比19年（%）

累计同比（%）

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

0
20
40
60
80

100
120
140
160
180
200

5/
1
0
/2
6

4/
2
6
/2
6

4/
1
2
/2
6

3/
2
9
/2
6

3/
1
5
/2
6

3/
1
/2
6

2/
1
5/
2
6

2/
1
/2
6

1/
1
8
/2
6

1/
4
/2
6

12
/
2
1/
25

12
/
7
/2
5

11
/
2
3/
25

11
/
9
/2
5

10
/
2
6/
25

10
/
1
2/
25

9/
2
8
/2
5

9/
1
4
/2
5

8/
3
1
/2
5

8/
1
7
/2
5

8/
3
/2
5

7/
2
0
/2
5

7/
6
/2
5

6/
2
2
/2
5

6/
8
/2
5

5/
2
5
/2
5

5/
1
1
/2
5

二线城市成交面积（万方） 二线城市成交面积MA4（万方）

同比去年（%） 同比19年（%）

累计同比（%）

-100%

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

0

10

20

30

40

50

60

70

5/
1
0
/2
6

4/
2
6
/2
6

4/
1
2
/2
6

3/
2
9
/2
6

3/
1
5
/2
6

3/
1
/2
6

2/
1
5
/2
6

2/
1
/2
6

1/
1
8
/2
6

1/
4
/2
6

12
/
2
1/
25

12
/
7
/2
5

11
/
2
3/
25

11
/
9
/2
5

10
/
2
6/
25

10
/
1
2/
25

9/
2
8
/2
5

9/
1
4
/2
5

8/
3
1
/2
5

8/
1
7
/2
5

8/
3
/2
5

7/
2
0
/2
5

7/
6
/2
5

6/
2
2
/2
5

6/
8
/2
5

5/
2
5
/2
5

5/
1
1
/2
5

三线城市成交面积（万方） 三线城市成交面积MA4（万方）

同比去年（%） 同比19年（%）

累计同比（%）



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分      5 

 

图表5：重点城市商品住宅可售面积及去化周期 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

注：14 城包括：北京、上海、广州、深圳、杭州、苏州、温州、宁波、福州、厦门、泉州、莆

田、平凉、宝鸡。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 20 城二手房成交面积为 222.51 万方，本年累计二手房成交面积为

4072.65万方，累计同比+0.2%。20城近四周平均成交面积为 254.73万方，同比

+16.5%，环比-2.2%。 

图表6：重点城市二手房成交面积及同比 

 

资料来源：Wind，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。20 城包括：北京、上海、深圳、杭州、成

都、苏州、扬州、厦门、东莞、青岛、南宁、大连、佛山、江门、清远、金华、衢州、平凉、

渭南、宿迁。 

截至 2026/4/27全国城市二手房出售挂牌量指数为 1.92，环比-13.1%，挂牌

价指数为 143.46，环比-0.05%。 
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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：Wind，中邮证券研究所 

注：2015 年 1 月为 100 

资料来源：Wind，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：Wind，中邮证券研究所 

注：2015 年 1 月为 100 

资料来源：Wind，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数量为 27 宗，成交住宅类土地数量

为 13 宗，新增供应商服类土地数量为 26 宗，成交商服类土地数量为 19 宗。近

四周 100大中城市平均住宅类土地成交数量/供应数量为 0.74，平均商服类土地

成交数量/供应数量为 0.67。 

近四周 100 大中城市成交住宅类土地楼面均价为 7419.75 元/平方米，溢价

率为 4.69%，环比-4.97pct，成交商服类土地楼面均价为 2560.5元/平方米，溢

价率为 1.86%，环比-0.22pct。 
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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：Wind，中邮证券研究所 资料来源：Wind，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上涨 3.73%，沪深 300 指数上涨 1.34%，

房地产指数跑赢沪深 300指数 2.39pct。上周港股恒生物业服务及管理指数上涨

4.89%，恒生综合指数上涨 2.83%，物业服务及管理指数跑赢恒生综合指数

2.07pct。 

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：Wind，中邮证券研究所 资料来源：Wind，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 13，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 2、第 6。 
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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：Wind，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：Wind，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：苏州高新（+20.98%）、滨江集

团（+13.09%）、衢州发展（+12.75%），重点港股房地产个股涨幅居前的分别为：

保利置业（+20.73%）、中国海外发展（+19.88%）、越秀地产（+17.31），重点物业

服务企业涨幅居前的分别为：滨江服务（+10.64%）、建发物业（+10.39%）、融创

服务（+8.57%）。 

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

3 风险提示 

政策不及预期，行业销售不及预期，收储进度不及预期，市场情绪极端避险。 
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报告发布日后的 6 个月内的相
对市场表现，即报告发布日后
的 6 个月内的公司股价（或行
业指数、可转债价格）的涨跌
幅相对同期相关证券市场基准
指数的涨跌幅。 
市场基准指数的选取：A 股市
场以沪深 300 指数为基准；新
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