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[Table_Title] 

房地产行业 24 年 3 月行业月报 

景气度低位，多渠道提振需求  

[Table_Summary] 

核心观点： 

⚫ 政策环境综述：降低购房门槛，多渠道提振需求。近期地方政策出台频

次有所放缓，全国累计四限政策力度指数本轮周期已累计下降 51%，

月均下降 45，3 月单月下降 3，4 月前 19 天下降 11。3 月以来杭州、

福州、长沙、厦门等多个二线放松四限，北京取消对离婚购房的限制，

多地取消首套房贷利率下限，24 年以来至少 24 城已宣布阶段性取消

首套房贷利率下限，购房门槛进一步降低。郑州提出了国企收购旧房作

保租房的“以旧换新”新模式，该模式将“支持改善性需求”与“保障

房筹建”两大任务相结合，资金使用效率提升，有助于提振地产需求。 

⚫ 成交市场综述：量价齐跌，成交低位。根据统计局数据，24 年 3 月全

国商品房销售金额 1.08 万亿元，同比下降 25.9%，降幅较 1-2 月收窄

3.4pct，市场成交仍较低迷，但景气度并未再明显下滑。24Q1 成交规

模相当于 15-16 年水平，较 23Q4 成交水平有所回升，23Q4 与 2008

年成交水平相当。3 月新房价格环比下跌或持平的城市数量占比为

84%，环比下降 4pct，二手房价格该比例 99%，环比上升 1pct，房价

下跌比例处于高位，新房成交整体呈现量价齐跌态势。推盘方面，22

城商品房推盘 3 月同比下降 31%，年内推盘意愿仍不足。 

⚫ 土地市场综述：成交规模低位，核心城市热度较稳。据中指院数据，24

年 3 月全国 600 城商住用地出让金 1418 亿元，同比下降 24.8%，降

幅环比收窄 3.6pct，非 22 城 610 亿元，同比下降 37.9%，降幅环比扩

大 9.6pct，土地出让规模低位，整体成交热度较差，核心城市热度相对

稳定。供需比来看，24 年 3 月全国 600 城商住用地单月供需比为 1.21，

环比下降 0.77，受核心城市成交占比回升影响，去化水平有所提升。 

⚫ 开发投资市场综述：开工持续低于销售，投资下滑。根据统计局数据，

3 月全国商品房新开工面积 7854 万方，同比下降 25.4%，新开工规模

持续小于销售。3 月全国商品房竣工面积 0.49 亿平，同比下降 21.7%，

竣工表现回落。3 月全国商品房开发投资额 1.02 万亿元，同比下降

10.1%，降幅较 1-2 月扩大 1.1pct，投资持续下滑。 

⚫ 融资市场综述：到位资金持续下滑，需求端拖累大。根据统计局数据，

3 月房企到位资金 9496 亿元，同比下降 29.0%，降幅较 1-2 月扩大

4.9pct。3 月供给端融资同比下滑 11.6%，降幅较 1-2 月收窄 1.9pct，

需求端回款同比下降 40.6%，降幅较 1-2 月扩大 7.4pct，受销售低迷

影响，需求端回款仍较弱，对到位资金拖累较大。 

⚫ 风险提示。未来基本面表现不及预期。未来融资环境进一步收紧，信贷

投放量减少。供给侧改革下行业出清，对于市场情绪产生扰动。 
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重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 货币 
最新 最近 

评级 
合理价值 EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE 

收盘价 报告日期 （元/股） 2023E 2024E 2023E 2024E 2023E 2024E 2023E 2024E 

万科 A 000002.SZ 人民币 6.87 2024/3/10 买入 18.31 1.36 1.44 6.2 4.4 4.3 4.1 6.1% 6.1% 

招商蛇口 001979.SZ 人民币 8.27 2024/3/19 买入 13.82 0.65 0.94 11.9 8.8 12.5 8.3 5.3% 6.6% 

新城控股 601155.SH 人民币 9.11 2023/4/11 买入 21.94 1.55 1.77 27.9 5.1 5.9 6.3 5.6% 6.0% 

金地集团 600383.SH 人民币 3.39 2023/9/21 买入 11.56 1.08 1.09 17.2 3.1 6.6 11.5 7.0% 6.6% 

建发股份 600153.SH 人民币 10.00 2024/2/1 买入 15.54 4.33 2.00 2.3 5.0 3.9 2.8 17.9% 7.7% 

华发股份 600325.SH 人民币 6.26 2023/10/12 买入 13.65 1.24 1.41 6.6 5.8 8.2 4.2 11.7% 11.8% 

滨江集团 002244.SZ 人民币 6.42 2024/1/4 买入 14.02 1.44 1.72 4.5 3.7 3.5 2.0 15.8% 15.9% 

新湖中宝 600208.SH 人民币 2.07 2022/5/5 买入 3.54 0.33 0.37 6.2 5.5 32.2 31.9 6.1% 6.4% 

金融街 000402.SZ 人民币 2.84 2022/4/14 买入 10.39 0.57 0.62 5.0 4.5 26.6 24.8 4.2% 4.4% 

首开股份 600376.SH 人民币 2.44 2023/5/3 买入 5.84 0.13 0.31 18.7 7.9 20.3 18.3 1.2% 2.8% 

万科企业 02202.HK 港币 4.16 2024/3/10 买入 16.97 1.36 1.44 3.7 2.6 4.3 4.1 6.1% 6.1% 

中国海外发展 00688.HK 港币 13.96 2023/10/26 买入 25.87 2.60 3.01 5.4 4.2 5.1 4.1 7.4% 7.9% 

中国海外宏洋

集团 
00081.HK 港币 1.65 2023/8/30 买入 5.35 0.98 1.08 2.3 1.4 1.6 1.6 10.4% 10.3% 

越秀地产 00123.HK 港币 4.40 2024/1/28 买入 10.37 0.83 0.89 5.0 4.5 2.0 2.3 6.0% 6.1% 

万物云 02602.HK 港币 19.14 2023/8/25 买入 59.79 1.74 2.11 10.5 8.3 3.5 2.0 11.6% 12.8% 

保利物业 06049.HK 港币 29.50 2023/8/23 买入 66.83 2.54 3.09 10.7 8.7 8.6 7.3 16.1% 17.1% 

招商积余 001914.SZ 人民币 10.12 2024/3/19 买入 13.58 0.69 0.85 14.6 11.9 9.6 6.2 7.5% 8.6% 

绿城服务 02869.HK 港币 3.33 2023/8/28 买入 6.09 0.22 0.28 15.9 10.6 7.4 6.1 9.6% 11.5% 

绿城管理控股 09979.HK 港币 6.49 2024/3/29 买入 9.98 0.48 0.61 12.2 9.7 8.1 6.3 23.4% 26.1% 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

备注：（1）以上公司为广发证券地产组近两年覆盖标的；  

      （2）A 股标的合理价值货币单位为人民币，港股标的（万科企业、中国海外发展、中国海外宏洋集团、越秀地产、万物云、保利物业、招商积

余、绿城服务、绿城管理控股）合理价值货币单位为港币； 

（3）A 股及港股标的 EPS 货币单位均为人民币； 

（4）表中估值指标按照最新收盘价计算； 

（5）万科 A、万科企业、招商蛇口、新城控股、金地集团、中国海外发展、中国海外宏洋集团、越秀地产、万物云、保利物业、招商积余、绿城

服务、绿城管理控股已公布 2023 年年报。 
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一、政策环境综述：降低购房门槛，多渠道提振需求 

（一）政策专题分述：多个二线放松四限，北京取消对离婚购房限制 

 

地方政策层面，24年3月地方出台改善政策53次，其中四限改善政策6次，4月前

19天出台改善政策43次，其中四限改善政策6次，近期政策出台频次有所放缓。  

 

图1：地方政策出台频率（次）一览（2010.01.01-2024.04.19） 

 
数据来源：各地政府官网，广发证券发展研究中心 

 

根据我们的模型测算，截至24年4月19日，全国累计四限政策力度指数从2305

（22年1月）降至1128，累计下降1177，累计下降51%，本轮放松周期月均下降45，

3月单月下降3，4月前19天下降11，四限政策力度指数下降速度放缓。 

 

图2：全国四限累计政策力度指数（2010.01.01-2024.04.19） 

 
数据来源：各地政府官网，统计局，广发证券发展研究中心； 

注：政策力度评分规则详见广发地产团队23年7月2日发布的《房地产行业2023年中期策略：莫惧水穷川落，静看云起霓虹》 
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 图3：14-16年全国四限累计政策力度  图 4：23 年以来四限累计政策力度（截至 24.04.19） 

 

 

 
数据来源：各地政府网站，广发证券发展研究中心  数据来源：各地政府网站，广发证券发展研究中心 

 

3月以来福州、厦门、长沙等多个二线城市放松四限，北京取消对离婚购房的限

制。 

3月14日，杭州取消二手房限购，目前仅上城区、拱墅区、西湖区、滨江区新房

限购；个人出售住房的增值税征免年限统一调整为2年（原限购范围内个人转让家庭

唯一住房免征年限2年，其余5年）。 

3月24日，南宁出台对多孩家庭的信贷支持政策，多孩家庭商贷购南宁中心城区

住房，家庭成员在中心城区已有一套/二套住房且贷款未还清的，按首套/二套信贷政

策执行。 

3月27日，北京废止“夫妻离异的，原家庭在离异前拥有住房套数不符合本市商

品住房限购政策规定的，自离异之日起3年内，任何一方均不得在本市购买商品住房”

的规定。此外，北京于4月23日再次放松对离婚购房的限制，离婚不满一年且家庭在

北京无住房，执行首套信贷政策（原离婚一年内按二套算）。 

4月2日，福州市五城区首套/二套住房商业性个人住房贷款最低首付比调整为不

低于20%/30%（原不低于25%/35%），同时阶段性取消首套住房商业性个人住房贷

款利率下限。 

4月18日，长沙取消限购（原本地/外地限购1套/2套），厦门岛内购首/二套房首

付比降至最低20%/30%（原25%/35%）。 

 

表1：24年3月以来各地四限政策汇总 

日期 地区 政策概要 政策内容 

2024/3/7 广州 
限购放松

细则明确 
多个银行明确放售或放租两套买第三套房可按首套房政策执行。 

2024/3/14 杭州 
二手房限

购取消等 

（a）取消二手房限购，目前仅上城区、拱墅区、西湖区、滨江区新房限购；（b）个人出售住房的增

值税征免年限统一调整为 2 年（原限购范围内个人转让家庭唯一住房免征年限 2 年，其余 5 年）；

（c）24 年开工建设配售型保障性住房不少于 6000 套。 
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2024/3/18 海南 限贷放松 

3 月 19 日起，非本省户籍和人才贷款购房，商业贷款首付比和利率下限执行当地个人住房信贷政策标

准，即首/二套首付比 20%/30%（原非本省 70%），二套利率下限 LPR+20BP。 

2024/3/19 海南五指山 限购放松 
（a）五指山市住房面向海南省户籍居民家庭销售（原仅限于五指山市户籍）；（b）多孩家庭可在现

行限购基础上额外购买 1 套房产；（c）引进人才、重点企业职工可购买 1 套商品住房。 

2024/3/24 南宁 
认房认贷

放松 

多孩家庭商贷购南宁中心城区住房，家庭成员在中心城区已有一套/二套住房且贷款未还清的，按首套/

二套信贷政策执行。 

2024/3/27 北京 限购放松 
废止“夫妻离异的，原家庭在离异前拥有住房套数不符合本市商品住房限购政策规定的，自离异之日起

3 年内，任何一方均不得在本市购买商品住房”的规定。 

2024/4/2 福州 限贷放松 
（a）阶段性取消首套住房商业性个人住房贷款利率下限；（b）福州市五城区首套/二套住房商业性个

人住房贷款最低首付比调整为不低于 20%/30%（原不低于 25%/35%）。 

2024/4/2 海南琼中县 限购放松 

（a）非本省户籍提供在本县累计 24 个月个税或社保缴纳证明，可购买 1 套商品住房，多孩家庭购买

商品住房的可在现行政策基础上增加 1 套（原非本省户籍全域限购）；（b）18 年 3 月 30 日后，居民

家庭以及企事业单位、社会组织购买的商品住房（含二手房），购房合同备案满 2 年并取得不动产权证

后可转让（原 5 年）；（c）引进人才、重点企业职工在本省无住房或仅有 1 套住房，可在本县购买 1

套商品住房；（d）琼中县产权式酒店客房、酒店式公寓不再纳入住房限购范围。 

2024/4/18 长沙 取消限购 
（a）取消限购（原本地/外地限购 1 套/2 套）；（b） “以旧换新”购新房可按“认房不认贷”政策享首套

首付比和按揭利率优惠；（c）购新房申请住房公积金贷款，在原有基础上上调可贷额。 

2024/4/18 厦门 限贷放松 4 月 17 日起，厦门岛内购首/二套房首付比降至最低 20%/30%（原 25%/35%）。 

2024/4/23 北京 限购放松 4 月 23 日起，离婚不满一年且家庭在北京无住房，执行首套信贷政策（原离婚一年内按二套算）。 

数据来源：各地政府网站，广发证券发展研究中心 

 

（二）政策专题分述：多地取消首套房贷利率下限，购房门槛进一步降低 

 

24年4月以来，根据首套住房贷款利率政策动态调整机制的有关规定，房价同环

比均连续三个月下行的城市即可自主决定下调或取消首套房贷利率下限，多个城市

取消首套房贷利率下限。24年以来，至少24个城市已宣布阶段性取消首套房贷利率

下限。 

 

表 3：24 年以来取消首套房贷利率下限城市统计 

省份 城市 
取消房贷利率下限时

间 
省份 城市 

取消房贷利率下限时

间 

广东 佛山 24/01 甘肃 白银 24/04 

广东 东莞 24/01 安徽 芜湖 24/04 

山东 青岛 24/03 江苏 常州 24/04 

江西 南昌 24/03 江苏 淮安 24/04 

广东 潮州 24/04 江苏 泰州 24/04 

广东 汕尾 24/04 江苏 南通 24/04 

福建 福州 24/04 辽宁 沈阳 24/04 

江西 赣州 24/04 辽宁 本溪 24/04 
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 江西 九江 24/04 辽宁 丹东 24/04 

江西 新余 24/04 辽宁 锦州 24/04 

山东 济宁 24/04 辽宁 辽阳 24/04 

山东 烟台 24/04 贵州 贵阳 24/04 

数据来源：各地政府网站，广发证券发展研究中心 

 

据贝壳研究院数据，24年3月首、二套房贷利率分别为3.59%、4.16%，均环比

持平，据央行数据，24年4月5年期LPR也较上月持平，为3.95%。当前房贷利率水平

已处于历史低位，取消首套房贷利率下限的城市再次增多将进一步打开房贷利率下

行空间，降低购房门槛，促进需求转化。 

 

图5：首二套房贷利率 

 
数据来源：贝壳研究院，广发证券发展研究中心 

 

（三）政策专题分述：郑州试点收购类以旧换新，提振地产需求 

 

2023年以来，二手房成交占总成交的比例逐步提升，为加快二手房成交向新房

成交的转化，各地陆续推出房产“以旧换新”活动。“以旧换新”最初为房企部分

楼盘自发的市场化行为，此后为顺应中央支持改善性需求的号召，在各地住建部门

的引导支持下，“以旧换新”演变出了不同模式，覆盖范围有所升级，截至目前至

少40余城出台“以旧换新”相关政策。 
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 图6：“以旧换新”主要政策脉络 

 

数据来源：各地政府网站，广发证券发展研究中心 

 

24年4月1日，郑州提出了国企收购旧房作保租房的“以旧换新”新模式，由住

建牵头搭建以旧换新房源库，房企发布可换新新房房源，换购人发布意向出售旧房

房源，郑州城发集团全资子公司城发安居公司在旧房房源中选择收购后作保租房运

营，通过随机抽取第三方房地产评估机构的方式对旧房收购价格进行市场化评估，

并与换购人协商，成功收购则换购人同时购买换新新房房源，新房房源开发主体不

再限制为城发安居公司，城发安居公司仅承担筹集保租房的任务。 

 

图7：平台收购保障房类“以旧换新”模式（郑州模式） 

 

数据来源：各地政府网站，广发证券发展研究中心 

 

郑州在试点阶段对旧房收购条件较为严格，要求卖旧二手房房龄15年以内、金

2024.04

郑州明确“以旧换新”国
企收购及市场化交易两种
方式，并明确计划体量

2023.07

房企自主发起换购

2023.09

各地市场化推行
“以旧换新”

2023.10

各地探索国企平台收购
存量房作保障类住房

• 济南绿地等房企推出“以旧换
新”活动，购房人可用旧房抵
扣部分新房购房款，抵扣比例
限制在50%左右，房企收购旧
房后通过自行转卖或租赁运营
等方式处理

• 淄博等地通过鼓励鼓励房企与
房地产经纪合作、推出优惠活
动等加快换购流程

• 连云港等地探索由国企平台收
购“卖旧”房屋作为保障性住
房或人才房使用的“以旧换新”
新模式

• 方式一：国企收购，补充保障
性租赁房，24年计划5000套，
占24年计划筹集保障性租赁房
的1/3

• 方式二：鼓励市场化交易促进
“以旧换新”，24年计划5000

套

各地住建

房企 地方国企
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换购人/中介
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运营

发布
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据保障房筹建计划
确定收购体量

随机
抽取
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房地产评估机构

评估选中
旧房价格
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 水区和郑东新区三环以内位置、建面不超过120平、且所在小区有正常物业管理服

务，相关限制意在为后续保障性租赁住房运营减少阻碍。对纳入以旧换新房源库的

新房要求为已竣工现房且位于主城区，避免交付纠纷。城发安居公司旧房过户税费

直接支付给换房人，剩余房款支付至所购新房的开发房企，变相要求换购者购新价

款需大于旧房收购价款，可撬动一定居民杠杆，提升保障房筹集相关资金的利用效

率。 

 

表2：平台收购保障房类“以旧换新”模式 

时间 省份 区域 阶段 以旧换新具体实施方案 

23/10 江苏 连云港 探索 

探索 “卖旧换新”新方式，对已出让未建设含有配建保障性住房的开发项目，允许缴纳保障

性住房易地建设费，由国企平台限期收购“卖旧”的房屋作为保障性住房或人才房使用，保

障“换新”无后顾之忧。 

23/11 江苏 盐城 探索 鼓励各区和市国企将“卖旧”的房屋作为保障性住房房源筹集对象。 

24/02 江苏 扬州 探索 鼓励各地探索将收购的旧房用作人才房、保障房和征迁安置房。 

24/03 山东 日照 探索 
支持各类企业收购存量商品房作保障性租赁住房、长租房、人才住房或物业经营性用房，

发展康养、旅游度假项目，扩大康养、休闲、度假等功能型住房消费。 

24/04 河南 郑州 落地 

（a）试点阶段卖旧二手房房龄 15 年以内、金水区和郑东新区三环以内位置、建面不超过

120 平、所在小区有正常物业管理服务，选购新房需为已竣工现房且位于主城区；（b）

城发安居公司旧房过户税费直接支付给换房人，剩余房款支付至所购新房的开发房企；

（c）24 年计划收购 5000 套，首批试点 500 套。 

24/04 江苏 南通海安 落地 

（a）城区核心区内实施，旧房置换资金以“房票”形式一次性兑换，定向购房当地一套新

房，首批新房房源来自金石博雅园、碧桂园山河宸院、金麟甲第、中杰凤凰城、海德花

园、海德二期、院语江南、丽水湾、奥体首府等 9 个项目；（b）收购的二手房作为人才

公寓、征迁安置房、公租房，或通过出售、出租等方式活化利用；（c）首批 15 套，24

年计划实施“以旧换新”100 套。 

24/04 湖北 武汉硚口区 落地 
“以房换房”政策落地，旧房由区国企硚口城市更新安居公司收购用于保障房，旧房评估价

以购房消费券形式发放，购硚口区指定新房时可使用。 

数据来源：各地政府网站，广发证券发展研究中心 

 

此前江苏连云港、盐城、扬州等地也曾提出探索地方平台收购旧房作保障房的

“以旧换新”模式，但落地较少，郑州模式开始落实后，南通海安、武汉硚口区等

地也开始实施平台收购保障房类“以旧换新”，将收购旧房资金以“房票”等形式

发放，用于定向购买换新房源。 

平台收购保障房类“以旧换新”的新模式实现了出售新房房企和收购旧房平台

的分离，丰富了换购居民的购房选择，同时保障房筹集资金可被利用，进一步扩大

了“以旧换新”政策的影响范围。该模式将“支持改善性需求”与“保障房筹建”

两大任务相结合，可将“三大工程”的资金效用进一步延展，提升资金使用效率。 
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二、成交市场综述：量价齐跌，成交低位 

 

统计局在23年3月之后对同比基数进行了调整，24年前三月公布增速数据仍包

含了对基数的调减，主要集中在对销售面积、销售金额及房地产投资金额的基数调

整上，后续分析仍以调整后的增速为准。 

 

表3：统计局数据口径变化对比 

  

24M1-3

公布数

据 

24M1-3

调整前

增速 

24M1-3

公布增

速 

3 月调

整前增

速 

3 月公

布增速 

24M1-3

基数调

整 

基数下

调比例 

24M1-2

基数调

整 

基数下

调比例 

23M3-

12 基数

调整 

基数下

调比例 

商品房销售面积（万方） 22668 -24.3% -19.4% -23.7% -18.3% -990 -7% -832 -6% -13722 -11% 

 其中：住宅 18942 -27.8% -23.4% -27.1% -21.9% -847 -7% -676 -5% -11367 -11% 

 其中：东部地区 10192 -18.1% -17.1% -17.3% -16.5% -62 -1% -82 -1% -1093 -2% 

             中部地区 5638 -32.3% -23.9% -34.1% -23.8% -578 -13% -339 -8% -8111 -22% 

             西部地区 6103 -26.7% -19.4% -24.4% -16.5% -350 -9% -402 -9% -4505 -15% 

             东北地区 734 -14.3% -14.3% -10.5% -10.5% 0 0% 0 0% 0 0% 

商品房销售额（亿元） 21355 -30.1% -27.6% -28.5% -25.9% -545 -4% -504 -3% -8579 -7% 

 其中：住宅 18523 -33.0% -30.7% -31.2% -28.6% -495 -4% -424 -3% -7183 -7% 

 其中：东部地区 12726 -29.4% -28.8% -27.1% -26.6% -65 -1% -75 -1% -1045 -2% 

             中部地区 3878 -35.2% -28.9% -36.7% -29.2% -327 -11% -207 -7% -4924 -19% 

             西部地区 4227 -28.3% -23.1% -25.8% -20.5% -182 -7% -215 -7% -2616 -12% 

             东北地区 525 -19.3% -19.3% -14.3% -14.4% 0 0% 0 0% -1 0% 

商品房销售均价（元/平） 9421 -7.6% -10.2% -6.3% -9.3% 335 - 242 - 400 - 

 其中：住宅 9779 -7.1% -9.5% -5.7% -8.5% 329 - 228 - 426 - 

 其中：东部地区 12486 -13.8% -14.1% -11.8% -12.0% 36 - 79 - 82 - 

             中部地区 6878 -4.4% -6.6% -4.0% -7.1% 237 - 101 - 221 - 

             西部地区 6926 -2.2% -4.6% -1.9% -4.8% 223 - 148 - 189 - 

             东北地区 7153 -5.8% -5.8% -4.2% -4.3% 1 - 6 - -3 - 

房地产开发投资（亿元） 22082 -15.0% -9.5% -16.8% -10.1% -918 -7% -656 -5% -10204 -9% 

 其中：住宅 16585 -16.1% -10.5% -18.2% -11.4% -734 -8% -502 -5% -8231 -9% 

 其中：东部地区 13905 -8.7% -7.1% -11.4% -9.0% -184 -3% -70 -1% -2040 -3% 

             中部地区 4259 -20.7% -10.1% -21.2% -9.5% -356 -13% -280 -11% -5259 -20% 

             西部地区 3560 -27.9% -16.1% -26.7% -12.9% -381 -16% -312 -12% -2904 -12% 

             东北地区 358 -18.9% -18.9% -18.9% -18.8% -1 0% 0 0% 2 0% 

房屋新开工面积（万方） 17283 -28.3% -27.8% -25.6% -25.4% -29 0% -154 -1% -768 -1% 

 其中：住宅 12534 -29.3% -28.7% -26.7% -26.3% -41 -1% -98 -1% -542 -1% 

房屋竣工面积（万方） 15259 -21.4% -20.7% -22.1% -21.7% -28 0% -152 -1% -896 -1% 

 其中：住宅 11148 -22.6% -21.9% -25.1% -25.4% 18 0% -140 -1% -736 -1% 

房企到位资金（亿元） 25689 -26.0% -26.0% -29.0% -29.0% 3 0% 4 0% -1457 -1% 

数据来源：国家统计局，广发证券发展研究中心 
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（一）总体成交市场分述：量价齐跌，成交低位 

 

根据国家统计局数据，24年3月全国商品房销售金额1.08万亿元，同比下降

25.9%，降幅较1-2月收窄3.4pct，单月规模相当于16年水平，市场成交仍较低迷，

但景气度并未再明显下滑。累计数据来看，24年1-3月全国商品房累计销售金额2.14

万亿元，同比下降27.6%，累计降幅较1-2月收窄1.7pct。 

 

图 8：全国商品房销售金额（亿元）及增速  图 9：全国住宅及非住宅销售金额增速 

 

 

 

数据来源：国家统计局，广发证券发展研究中心  数据来源：国家统计局，广发证券发展研究中心 

 

 图 10：全国住宅及非住宅销售金额（亿元）及增速（%） 

 

数据来源：国家统计局，广发证券发展研究中心 

 

分业态来看，24年3月全国住宅销售金额同比下降28.6%，降幅较1-2月收窄

4.1pct，非住同比下降2.6%，同比由正转负。累计增速来看，24M1-3全国住宅累计

销售金额同比下降30.7%，非住同比增长2.3%。 

销售面积方面，24年3月全国商品房销售面积为1.13亿平，同比下降18.3%，降

幅较1-2月收窄2.2pct。累计来看，24M1-3全国商品房累计销售面积为2.27亿平，同
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 比下降19.4%，降幅较1-2月收窄1.1pct，24Q1成交规模相当于15-16年水平，较23Q4

成交水平有所回升，23Q4与2008年成交水平相当。 

其他口径数据来看，根据房管局数据，24年3月54城新房成交面积同比下降

42.4%，降幅较1-2月累计扩大6.2pct，成交趋势与统计局数据出现一定偏差，54城

3月“小阳春”未能复现，成交降幅进一步扩大。二手房方面，24年3月14城二手房

成交面积同比下降29.0%，降幅较1-2月累计扩大23.4pct，3月二手房成交热度也未

能企稳。 

 

图 11：全国商品房销售面积（万方）及增速  图 12：全国商品房及54城新房成交面积增速 

 

 

 

数据来源：国家统计局，广发证券发展研究中心  数据来源：国家统计局，Wind，广发证券发展研究中心 

 

图 13：14城二手房成交面积（万方）及增速  图 14：全国住宅及非住宅销售面积增速 

 

 

 数据来源：房管局，Wind，广发证券发展研究中心  数据来源：国家统计局，广发证券发展研究中心 

 

分业态来看，3月全国住宅销售面积同比下降21.9%，降幅较1-2月收窄2.9pct，

非住销售面积同比上升6.1%，增幅较1-2月收窄7.8pct。累计数据来看，24M1-3全国

住宅累计销售面积同比下降23.4%，降幅较1-2月收窄1.4pct，非住累计销售面积则

同比提升9.7%，增幅较1-2月收窄4.2pct。 
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 图 15：全国住宅及非住宅销售面积（万方）及增速（%） 

 

数据来源：国家统计局，广发证券发展研究中心 

 

分城市能级来看，我们用房管局的备案高频数据来刻画一、二线城市的销售情

况，同时结合全国商品房销售面积反推算三四线的销售面积。具体来看，24年3月4

大一线城市同比下降38.8%，17个二线城市成交面积同比下降44.0%，根据统计局和

房管局数据反推算三四线城市销售面积同比下降13.0%。累计数据来看，24M1-3一

线城市销售面积同比下降33.7%，二线、三四线城市销售面积分别同比下降41.1%、

14.6%，三四线城市由于23年同期基数较低降幅较小，各线城市目前成交热度均处

于低位。 

 

图 16：全国商品房分线销售面积增速（%）  图 17：全国商品房分区域销售面积增速（%） 

 

 

 

数据来源：国家统计局，广发证券发展研究中心  数据来源：房管局，广发证券发展研究中心 

 

分区域来看，我们以长三角、珠三角、环渤海三大经济圈内城市作为核心圈样

本，其他城市为非核心圈样本计算销售面积变动情况及增速。24年3月核心圈、非核

心圈城市分别同比下降40.5%、46.3%，降幅分别较1-2月扩大4.5pct、9.6pct。累计

来看，24M1-3核心圈累计同比下降38.0%，非核心圈城市同比下降41.0%。 

分东中西部来看，24年3月东部销售面积同比下降16.5%，降幅较1-2月收窄
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 1.2pct，中部同比下降23.8%，降幅较1-2月收窄0.2pct，西部同比下降16.5%，降幅

较1-2月收窄5.2pct，东北地区销售面积同比下降10.5%，降幅较1-2月收窄8.6pct。 

累计数据来看，24年1-3月东部、中部、西部、东北地区销售面积分别同比下降

17.1%、23.9%、19.4%、14.3%，降幅分别较1-2月收窄0.6pct、0.1pct、2.3pct、4.8pct。 

 

表4：全国及各区域房地产销售情况 

  单月数据 单月同比增速 累计数据 累计同比增速 

指标 2024/02 2024/03 2024/02 2024/03 变动 2024/02 2024/03 2024/02 2024/03 变动 

商品房销售面积（万方） 11369 11299 -20.5% -18.3% 2.2% 11369 22668 -20.5% -19.4% 1.1% 

 其中：住宅 9559 9383 -24.8% -21.9% 2.9% 9559 18942 -24.8% -23.4% 1.4% 

 其中：东部地区 4938 5255 -17.7% -16.5% 1.2% 4938 10192 -17.7% -17.1% 0.6% 

        中部地区 2813 2825 -24.0% -23.8% 0.2% 2813 5638 -24.0% -23.9% 0.1% 

        西部地区 3312 2791 -21.7% -16.5% 5.2% 3312 6103 -21.7% -19.4% 2.3% 

        东北地区 306 428 -19.1% -10.5% 8.6% 306 734 -19.1% -14.3% 4.8% 

商品房销售额（亿元） 10566 10789 -29.3% -25.9% 3.4% 10566 21355 -29.3% -27.6% 1.7% 

 其中：住宅 9227 9296 -32.7% -28.6% 4.1% 9227 18523 -32.7% -30.7% 2.0% 

 其中：东部地区 6201 6524 -31.0% -26.6% 4.4% 6201 12726 -31.0% -28.8% 2.2% 

        中部地区 1931 1947 -28.6% -29.2% -0.6% 1931 3878 -28.6% -28.9% -0.3% 

        西部地区 2224 2003 -25.3% -20.5% 4.8% 2224 4227 -25.3% -23.1% 2.2% 

        东北地区 211 314 -25.7% -14.4% 11.3% 211 525 -25.7% -19.3% 6.4% 

商品房销售均价（元/平） 9294 9549 -11.1% -9.3% 1.8% 9294 9421 -11.1% -10.2% 0.9% 

 其中：住宅 9653 9907 -10.5% -8.5% 2.0% 9653 9779 -10.5% -9.5% 1.0% 

 其中：东部地区 12558 12417 -16.2% -12.0% 4.1% 12558 12485 -16.2% -14.1% 2.0% 

        中部地区 6863 6892 -6.1% -7.1% -1.0% 6863 6878 -6.1% -6.6% -0.5% 

        西部地区 6715 7176 -4.6% -4.8% -0.2% 6715 6926 -4.6% -4.6% 0.0% 

        东北地区 6885 7340 -8.2% -4.3% 3.9% 6885 7150 -8.2% -5.8% 2.3% 

数据来源：国家统计局，广发证券发展研究中心；注：自 4 月开始，各指标均有口径调整，增速均按调整后基数计算 

 

房价方面，根据统计局70大中城市价格指数，24年3月70大中城市新建商品住

宅价格新房同比下降2.7%，二手房同比下降5.9%，降幅均较2月扩大0.8pct。环比

增速来看，新房价格环比下降0.3%，二手房价格环比下降0.5%，均较2月收窄

0.1pct。 

从房价环比下跌的城市数量来看，新房中57城环比下跌，较2月少2城，二手房

中69城环比下跌，较2月多1城，3月新房价格环比下跌或持平的城市数量占比为

84%，环比下降4pct，二手房价格该比例99%，环比上升1pct，房价下跌比例处于

高位。 

受房价长期下滑的影响，新房成交均价出现下滑，24年3月全国商品房销售均

价9549元/平，同比下滑9.3%，24年1-3月累计成交均价9421元/平，同比下滑

10.2%，新房成交整体呈现量价齐跌的态势。 
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