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1 宏观经济及房地产行业形势



7月中央层面对我国房地产市场重新定调，明确我国房地产市场供求关系变化，出台“认房不认贷”等一系列政策工具，同时国
务院部署超大特大城市城中村改造。由于一线城市房地产市场相对健康，购买力支撑较强，旨在通过一线城市托底市场

我国房地产市场供求关系变化，一线城市托底市场

7月24日中共中央政治局

Ø 适应我国房地产市场供求关系发生重大变化的新形势，

适时调整优化房地产政策，因城施策用好政策工具箱，

更好满足居民刚性和改善性住房需求，促进房地产市场

平稳健康发展。

Ø 要精准有力实施宏观调控，加强逆周期调节和政策储备。

Ø 国务院常务会议审议通过指导意见，稳步推进超大特

大城市城中村改造

7月21日国常会通过城中村改造政策 《上海市城市更新行动方案（2023—2025年）》

Ø 到2025年之前，上海的目标是全面完成中心城区零星二级旧里以下
房屋改造，基本完成小梁薄板房屋改造。

Ø 上海在十四五期间计划推动280万平米旧城改造（拆除重建），过去
3年上海完成了中心城区成片旧改185.7万平方米、受益居民9.2万户
根据户均面积推算，估算十四五期间上海将有效释放约12万户购
房需求

Ø 根据旧改客群购买偏好调研，预计每年至少有0.96万户需求流向新
房市场
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我国房地产市场供求关系变化，一线城市托底市场
7月中央层面对我国房地产市场重新定调，明确我国房地产市场供求关系变化，出台“认房不认贷”等一系列政策工具，同时国
务院部署超大特大城市城中村改造。由于一线城市房地产市场相对健康，购买力支撑较强，旨在通过一线城市托底市场

7月24日中共中央政治局 7月21日国常会通过城中村改造政策 《上海市城市更新行动方案(2023—2025年)》
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中共中央政治局召开会议 分析研究当前经济形势和经济
工作 中共中央总书记习近平主持会议
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>适应我国房地产市场供求关系发生重大变化的新形势，

适时调整优化房地产政策，因城施策用好政策工具箱，

更好满足居民刚性和改善性住房需求，促进房地产市场

平稳健康发展。

>要精准有力实施宏观调控，加强逆周期调节和政策储备。
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城中村改造惠民生扩内需
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今年以来，城中权对造多收被中具重要立识理及。在意大特大城中制成税少世进城中村改地。是划在出略全局高发体之的算有置大
和液远常义的工也得算，被中计的造的特进，关平网生排时。也有出干使连经常社出发累。

文修次品重文罪医

在工在化配地性理，今年如日部开的中表中处开在国古没据出，在强大协大机本单统射生过报中。
B.《关于在意大特大其本相城提少准进域中村改态明指传重见》在国外续增务会议上苹设造过。中共中来辞也期?日召开会议准
击。积根使动域中材改法。7月23日。在擦大符大流市相积径步准进城中村改通工作保卷表现电责会议在北示召开，

> 国务院常务会议审议通过指导意见，稳步推进超大特

大城市城中村改造

上海市人民政府办公厅文件

沪府办〔2023〕10号

上海市人民政府办公厅

关于印发《上海市城市更新

行动方案(2023—2025年)》的通知

各区人民政府，市政府有关委、办、局；

经市政府同意，现将《上海市城市更新行动方案(2023-2025

年)》印发给你们，请认真按照执行。

>到2025年之前，上海的目标是全面完成中心城区零星二级旧里以下
房屋改造，基本完成小梁薄板房屋改造。

>上海在十四五期间计划推动280万平米旧城改造(拆除重建),过去
3年上海完成了中心城区成片旧改185.7万平方米、受益居民9.2万户
根据户均面积推算，估算十四五期间上海将有效释放约12万户购
房需求

>根据旧改客群购买偏好调研，预计每年至少有0.96万户需求流向新
房市场
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受收入预期悲观影响，上海购房需求释放出现超跌现象。从全国范围来看，结合常住人口规模及趋势，长三角城市群经济发展
带来的需求层次丰富，商品住宅市场成交相对较好。作为一线城市，上海产业基础和人才吸附力强，住房需求释放链条畅通且
住房需求层次多，目前上海市场仍较为健康

上海购房需求释放超跌
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带来的需求层次丰富，商品住宅市场成交相对较好。作为一线城市，上海产业基础和人才吸附力强，住房需求释放链条畅通且
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上海房地产业在经济增长中仍然发挥重要作用。上海房地产开发投资占名义GDP的比重长期较为稳定，而土地成交是房地产开
发投资的前导指标。根据2024年GDP增长目标在5%左右的假设推算，若要保证上海房地产开发投资及GDP的平稳增长, 2024
年上海应维持土地出让规模约2000亿元

上海房地产业在经济增长中仍发挥重要作用

Ø 对上海住宅用地成交金额与房地产开发投资额建立回归模

型，模型整体显著

Ø 上海房地产开发投资额滞后于住宅用地成交金额约1个季度

上海土地成交与上海房地产开发投资具有稳定的长期关系 上海房地产开发投资与GDP的比例
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如果2024年GDP增长目标在5%左右，房地产开发投资需达到约5712亿元。

因此为保证房地产开发投资及GDP的平稳增长，2024年应维持土地出让规

模约2000亿元

上海房地产开发投资占名义GDP的比重较稳定，

2019-2022年稳定在平均11.64%的水平

数据来源：上海统计局，同策研究院
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上海房地产业在经济增长中仍发挥重要作用
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年上海应维持土地出让规模约2000亿元

上海土地成交与上海房地产开发投资具有稳定的长期关系 上海房地产开发投资与GDP的比例

>对上海住宅用地成交金额与房地产开发投资额建立回归模

型，模型整体显著

>上海房地产开发投资额滞后于住宅用地成交金额约1个季度

Variable Coeficient Std.Error t-Statistic Prob.

TERRE(-1)
C

0.587673
886.8027

0.132740
55.25706

4.427245
16.04868

0.0003
0.0000

R-squared
Adjusted R-squared
S.E.of regression
Sum squared resid
Log likelihood
F-statistic
Prob(F-statistic)

0.521283 Mean dependent var
0.494688 S.D.dependent var
133.3703 Akaike info criterion
320177.4 Schwarz criterion
-125.1878 Hannan-Quinn criter.
19.60050 Durbin-Watson stat
0.000325

1092.751
187.6200
12.71878
12.81835
12.73821
2.024755

如果2024年GDP增长目标在5??右，房地产开发投资需达到约5712亿元。

因此为保证房地产开发投资及GDP的平稳增长，2024年应维持土地出让规

模约2000亿元
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下半年上海多次出台放松调控政策，是被动响应全国调控政策。作为一线城市，上海住房需求释放链条畅通且住房需求层次多。
2023年上海住宅市场供求比为1.1，供需结构并未失衡，且月均成交水平与去年仍处于同一水平，上海市场相对健康。由于当
前上海市场仅为需求超跌，即使局部库存压力加大也能通过时间换取空间，本质上并无动摇根本的问题。而新政出台后效果不
及预期，叠加收入悲观预期，反而将导致购房客群悲观情绪加剧

政策：上海被动响应中央放松调控，或将患上“政策依赖症

2023年上海主要楼市调控政策

9月1日

官宣认房不认贷

2023年3月-4月

二手房核验价、
指导价放松

9月7日

• 延长存量住房公积金贷
款期限

• 公积金支持城市更新旧
住房项目

• 临港优化人才购房政策，
工作年限最短3个月

10月17日

公积金认房不认贷

10月24日

金山优化人才购房，
社保5年缩短为3年，
购房资格家庭变为个
人

12月14日

• 调整普宅标准
• 下调首套、二套房首付比例
• 下调首套、二套房的房贷利率

6月6日

调整应届毕业生上
海落户政策，缩短
申报时间，且不接
受二次申报

需求超跌下，短期政策刺激未必是良性循环

住房需求超跌 政策调控

若市场效果不及预期，
加剧悲观预期

政策力度较小

政策力度较大，
远远超预期

或将陷入恶性循环，
市场面临下行风险

如需维持热度，后续则
需出台力度更大的政策

提前释放购房需求，
后期难以延续市场热度

为响应中央调控政策，9月上海在继广州、深圳出台认房不认贷后也正式宣布
“认房不认贷”，并在10月率先执行公积金认房不认贷，同时在临港、金山等区
域局部出台优化限购政策，并在12月继广州、深圳后与北京同日下调房贷利率及
首付比例调整

T出SPUR 同策研究院
政策：上海被动响应中央放松调控，或将患上“政策依赖症
下半年上海多次出台放松调控政策，是被动响应全国调控政策。作为一线城市，上海住房需求释放链条畅通且住房需求层次多。
2023年上海住宅市场供求比为1.1,供需结构并未失衡，且月均成交水平与去年仍处于同一水平，上海市场相对健康。由于当
前上海市场仅为需求超跌，即使局部库存压力加大也能通过时间换取空间，本质上并无动摇根本的问题。而新政出台后效果不
及预期，叠加收入悲观预期，反而将导致购房客群悲观情绪加剧

2023年上海主要楼市调控政策

为响应中央调控政策，9月上海在继广州、深圳出台认房不认贷后也正式宣布
“认房不认贷”,并在10月率先执行公积金认房不认贷，同时在临港、金山等区
域局部出台优化限购政策，并在12月继广州、深圳后与北京同日下调房贷利率及
首付比例调整

二手房核验价、
指导价放松 官宣认房不认贷 公积金认房不认贷

调整普宅标准
下调首套、二套房首付比例
下调首套、二套房的房贷利率

2023年3月-4月 9月1日 10月17日 12月14日

6月6日

调整应届毕业生上
海落户政策，缩短
申报时间，且不接
受二次申报

9月7日

· 延长存量住房公积金贷
款期限
· 公积金支持城市更新旧
住房项目
· 临港优化人才购房政策，
工作年限最短3个月

10月24日

金山优化人才购房，
社保5年缩短为3年，
购房资格家庭变为个
人

需求超跌下，短期政策刺激未必是良性循环

住房需求超跌

或将陷入恶性循环，
市场面临下行风险

若市场效果不及预期，
加剧悲观预期

政策力度较小

政策调控
政策力度较大，
远远超预期

提前释放购房需求，
后期难以延续市场热度

如需维持热度，后续则
需出台力度更大的政策
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2023年上海楼市出台两次重大新政，9月新政出台后新房和二手房市场均呈现脉冲行情，即新政有效但效果衰减较快，因效果
不及预期反而带来负面效果，在第二次新政出台后体现出来，新房来访活跃度不增反降。新政使局部热点区域继续升温，对外
围项目去化帮助不大，五大新城来访持续下滑

政策作用：两次新政对新房活跃度无明显影响

9月新政&12月新政前后上海商品住宅访客变化趋势

注：以08.25-08.31来访指数为基数，视为100

国庆假期
九批次多个热盘处于
认购期，访客增长

9月下旬来访热度下降

9月1日政策出台

12月14日政策出台

12月新政效果不如9月

12月下旬来访热度下降

2021年1月-2023年12月上海全市商品住宅访客指数

注：以同策在上海代理的案场为来访为基础，结合同策在上海的市
占率进行加权调整，得到上海新房来人来访指数

Ø 新政使局部热点区域继续升温，但是对于外围项目的去
化帮助不大

五大新城环比涨幅
低于主城区涨幅

四季度市场来访持续走低

数据来源：同策案场，同策研究院

TSPUR 同策研究院
政策作用：两次新政对新房活跃度无明显影响

2023年上海楼市出台两次重大新政，9月新政出台后新房和二手房市场均呈现脉冲行情，即新政有效但效果衰减较快，因效果
不及预期反而带来负面效果，在第二次新政出台后体现出来，新房来访活跃度不增反降。新政使局部热点区域继续升温，对外
围项目去化帮助不大，五大新城来访持续下滑
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12月上海调整“普宅”标准主要针对二手房市场出台的政策，旨在降低购房成本、推动上海楼市新房市场和二手房市场改善链
条更加顺畅。下半年两次新政出台均刺激二手房挂牌量激增，但二手住宅成交仅为小幅增长，多为房东降价急卖和税费利好释
放的积压手拉手成交。此外，近5年新房和二手房市场上140平米以下户型的成交套数一直稳定在90%左右，12月占比并无明
显波动

政策作用：新政刺激二手房挂牌激增，成交短期无明显波动

2020年-2023年上海新房和二手住宅成交套数走势
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2023年上海二手住宅挂牌量走势
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挂牌量

9月“认房不认贷”出台后
二手挂牌量激增

12月“普宅”标准调整后
二手挂牌量增长
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Ø 2019-2023年，140平米以下成交套数占比一直稳定在90%
Ø “普宅”标准调整后，12月140平米以下成交占比无明显波动万套
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政策作用：新政刺激二手房挂牌激增，成交短期无明显波动

12月上海调整“普宅”标准主要针对二手房市场出台的政策，旨在降低购房成本、推动上海楼市新房市场和二手房市场改善链
条更加顺畅。下半年两次新政出台均刺激二手房挂牌量激增，但二手住宅成交仅为小幅增长，多为房东降价急卖和税费利好释

放的积压手拉手成交。此外，近5年新房和二手房市场上140平米以下户型的成交套数一直稳定在90??右，12月占比并无明
显波动
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根据同策上海新房案场调研和二手经纪人访谈，当前政策并未有效激发新的购房需求，市场来访人数和成交规模无明显增长。
此外，目前无论是新房还是二手房，成交多为以价换量，市场消费以价格导向为主

政策作用：政策刺激未显，市场消费以价格导向为主

数据来源：同策案场，上海某中介平台

2023年12月末较11月末挂牌房源价格变化趋势

挂牌价增长, 1.14%

挂牌价下跌, 

28.85%

挂牌价不变, 

70.01%

挂牌价增长 挂牌价下跌 挂牌价不变

根据市场调研，市场成交多为房东降价急卖的房源，二手市场
中近3成挂牌房源下调价格

12月新政后上海约九成新房项目来访、认购成交无明显变化

仅部分外围郊区项目大力促销项目有所起色

松江某楼盘11月开盘时去化不足3成，而12月新政后通过渠道
分销、高佣金叠加促销，案场来访人数增加，快速续销近百套

TSPUR 同策研究院
政策作用：政策刺激未显，市场消费以价格导向为主
根据同策上海新房案场调研和二手经纪人访谈，当前政策并未有效激发新的购房需求，市场来访人数和成交规模无明显增长。
此外，目前无论是新房还是二手房，成交多为以价换量，市场消费以价格导向为主

12月新政后上海约九成新房项目来访、认购成交无明显变化

仅部分外围郊区项目大力促销项目有所起色

松江某楼盘11月开盘时去化不足3成，而12月新政后通过渠道
分销、高佣金叠加促销，案场来访人数增加，快速续销近百套

2023年12月末较11月末挂牌房源价格变化趋势

根据市场调研，市场成交多为房东降价急卖的房源，二手市场
中近3成挂牌房源下调价格

挂牌价增长，1.14%

挂牌价下跌
28.85%
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上海市·万科·海上映象

挂牌价不变，
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为稳定市场，政府从三个方面入手。第一，对比前两年上海土地的“大供应”，2023年上海商品住宅用地供应缩量提质，为提
高房企参拍意愿，政府持续加大核心区地块供应；第二，提升房地联动价稳定楼市预期，部分板块房价连续三年上涨；第三，
土拍规则重大调整，采用“竞地价+竞品质+摇号”方式出让，明确最低装修价格标准，部分地块调整中小户型比例限制，调动
开发商积极性

土地市场：政府调整土地供应策略以稳定市场
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上海商品住宅用地成交建面、商品住宅成交量

万平米

上海土拍规则新增装修标准及高品质建设方案近3年部分板块房地联动价上涨

板块 2021年
（元/平米）

2022年
（元/平米）

2023年
（元/平米）

奉贤新城21单元 38300 38800 40700

奉贤新城16单元 41000 42000 43000

嘉定新城 48100 49800 50400

青浦赵巷 52000 54500 56000

闵行华漕 65079 66095 69500

浦东周浦 — 56000 60000

闵行梅陇 73600 — 76000

宝山顾村 47500 47500 49400

临港新城 33000 34000 36000

朱家角 42000 42000 44000

数据来源：dataln，同策研究院
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土地市场：政府调整土地供应策略以稳定市场

为稳定市场，政府从三个方面入手。第一，对比前两年上海土地的“大供应”,2023年上海商品住宅用地供应缩量提质，为提
高房企参拍意愿，政府持续加大核心区地块供应；第二，提升房地联动价稳定楼市预期，部分板块房价连续三年上涨；第三，
土拍规则重大调整，采用“竟地价+竞品质+摇号”方式出让，明确最低装修价格标准，部分地块调整中小户型比例限制，调动
开发商积极性

上海商品住宅用地成交建面、商品住宅成交量 近3年部分板块房地联动价上涨 上海土拍规则新增装修标准及高品质建设方案
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板块

奉贤新城21单元

2021年

(元平米)

38300

2022年

(元平米)

38800

2023年

(元平米)

40700

奉贤新城16单元 41000 42000 43000

嘉定新城 48100 49800 50400

青浦赵巷 52000 54500 56000

闵行华漕 65079 66095 69500

浦东周浦 — 56000 60000

闵行梅陇 73600 — 76000

宝山顾村 47500 47500 49400

临港新城 33000 34000 36000

朱家角 42000 42000 44000

①主持人点算接受最高限价的入国竞标人后，宜读竟报“高品

质建设”规则(详见附件2竞报“高品质建设”规则)、竞报指标，

②接受最高限价的入国竞标人按照竞报“高品质建设”规则，

以举牌方式竞报指标，

③若仅一个入国竞标人半牌竞报或接受“绿色建筑及超低能耗

建实”当前最高值《包括当前最高竞报指标和上限指标，下同),经

主持入询向没有其他入国竞标人接受当前最高值或燃续竞报的，主

持人应在连续三次宣有当前最高值后，确认该入围竞标人为第一顺

位中标恢选人。其余顺位按照先“绿色建筑及超低能耗建拔”竞报

指际排名，再最终报价，再评标排名的优先级顺序排序确定。

若有两个及以上入围竞标人举碑接受“绿色建筑及超低能耗建

第”当薛最高值的，则接受“绿色建筑及超低能耗建筑”当葡最高

值的入国竞标人有资格竞报“公租房比例”。

若无人竞报“绿色建筑及超低能耗建筑”指标的，则所有进入

竞报“高品质建设“阶段的入围竞标人均有资格竞报“公租房比例”

数据来源：dataln,同策研究院
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从参拍企业数量来看，三四批次土拍降温明显，内部冷热分化，房企拿地更加谨慎，拿地转向“利润”导向，如普陀桃浦2宗地
块在项目品质方面更加“严苛”的情况下，竞争并不激烈，而青浦赵巷地块因房地联动价大幅上涨成24家房企追逐对象，交通
便利、配套全、还有“倒挂”空间的地块更受追捧。从拿地房企来看，央国企2023年在上海拿地金额合计占全年拍地总金额的
65%，民企仅占比13%，大部分民企颗粒无收，同时由于民企资金压力较大，多以联合体形式参拍拿地

土地市场：三、四批次土拍降温明显，国央企为土拍主力
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三、四批次参拍企业明显减少
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土地市场：三、四批次土拍降温明显，国央企为土拍主力

从参拍企业数量来看，三四批次土拍降温明显，内部冷热分化，房企拿地更加谨慎，拿地转向“利润”导向，如普陀桃浦2宗地
块在项目品质方面更加“严苛”的情况下，竞争并不激烈，而青浦赵巷地块因房地联动价大幅上涨成24家房企追逐对象，交通
便利、配套全、还有“倒挂”空间的地块更受追捧。从拿地房企来看，央国企2023年在上海拿地金额合计占全年拍地总金额的
65民企仅占比13大部分民企颗粒无收，同时由于民企资金压力较大，多以联合体形式参拍拿地
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2023年上海土地供应虽然缩量，但地块冷热分化加剧，从成交地块的溢价率来看，一批次至四批次触顶成交的地块占比逐渐下
滑，而底价成交地块呈逐渐上升的趋势，并且几乎没有中间地带，成交呈现“要么触顶，要么触底”的特征。而地块间的冷热
分化也从市区与郊区间的分化，逐渐演变为市区地块间的分化，分区域来看，闵行、嘉定、普陀地块热度较高，而浦东、杨浦、
徐汇等市区地块内部分化明显

土地市场：地块热度出现明显分化

2023年上海商品住宅用地成交溢价率分区域占比情况2021-2023年上海历次土拍成交地块结构
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土地市场：地块热度出现明显分化

2023年上海土地供应虽然缩量，但地块冷热分化加剧，从成交地块的溢价率来看，一批次至四批次触顶成交的地块占比逐渐下

滑，而底价成交地块呈逐渐上升的趋势，并且几乎没有中间地带，成交呈现“要么触顶，要么触底”,的特征。而地块间的冷热
分化也从市区与郊区间的分化，逐渐演变为市区地块间的分化，分区域来看，闵行、嘉定、普陀地块热度较高，而浦东、杨浦、
徐汇等市区地块内部分化明显

2021-2023年上海历次土拍成交地块结构 2023年上海商品住宅用地成交溢价率分区域占比情况
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2023年上海商品住宅市场供应缩量但依然处于高位，成交量创3年最低，全年累计成交约917万平米。上半年供求均衡，市场
健康平稳发展，下半年市场显著降温，供应持续攀升叠加两次新政刺激，购买力的有效拉升幅度有限。市场转入下行，购房客
群观望情绪较浓。5月后新房月成交量均低于当月供应，商品住宅存量及去化周期也继4月下降后持续上升

商品住宅：上海市场成交呈先热后冷态势，市场观望情绪浓
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供应面积 成交面积 均价

2022-2023年上海商品住宅供求及均价走势

万平米 元/平米

2023年下半年

月均供应：95万方

月均成交：67万方

成交回落

2023年 供应：1022万方,同比去年下跌11.2%

成交：917万方，同比去年下跌9.5%

上海商品住宅存量及3个月移动去化周期

万平米

存量持续上升

月

数据来源：dataln，同策研究院
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商品住宅：上海市场成交呈先热后冷态势，市场观望情绪浓

2023年上海商品住宅市场供应缩量但依然处于高位，成交量创3年最低，全年累计成交约917万平米。上半年供求均衡，市场
健康平稳发展，下半年市场显著降温，供应持续攀升叠加两次新政刺激，购买力的有效拉升幅度有限。市场转入下行，购房客
群观望情绪较浓。5月后新房月成交量均低于当月供应，商品住宅存量及去化周期也继4月下降后持续上升
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