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二手房价格泡沫一度攀升至 58%，现已基本消除 

本报告对 2024 年 3 月份及一季度二手住宅交易行情进行监测，以更好了解

二手房市场的运行情况。报告选取全国 22 个重点城市二手住宅交易数据。统计

显示，3月份二手住宅交易出现了环比的明显拉升。另外本报告研究发现，本轮

二手房交易拉升，和二手房价格持续下跌有关系。历史上二手房价格泡沫曾高达

58%，当前价格泡沫基本消除，其反过来又使得今年认购二手房的性价比在提高。 

一、交易行情：总体呈现复苏的良好态势 

1、月度数据：三因素支撑交易行情 

统计显示，2024 年 3 月，全国 22 个重点城市二手住宅成交套数为 152572

套，环比增长 112%，同比减少 32%。观察历史数据，二手房交易总体处于偏高位

水平，说明二手房市场呈现复苏的良好态势。此类交易数据的向好，有三个重要

原因。第一、供给层面，挂牌量有所增加，带来了好房源的增加，客观上吸引了

部分购房者入市。尤其是大城市的好学区和好户型的二手房，市场表现较好。第

二、需求层面，各地二手房利好政策持续增加，包括取消限购、交易税费和中介

费用持续降低、以旧换新等，客观上有助于二手房市场的活跃。第三、价格层面，

二手房价格持续调整，如部分房东调整预期降价力度大，也使得一些二手房交易

周期缩短，加快交易数据网签。 

图 1  全国 22 城二手住宅成交套数（套） 
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数据来源：CRIC、易居研究院 

2、同比增速：超过荣枯线 12个百分点 

统计显示，3月份全国重点 22城二手住宅成交套数同比增速为-32%，相比 2

月份-57%有明显收窄，体现了较好的复苏态势。同时，考虑到去年一季度二手房

交易数据“狂飙”，从可比性的科学角度看，我们选取新的参照值。这里通过“2023

年 3 月二手房成交量/2021 年 1 月-2023 年 2 月成交量均值-1”的方式计算，可

以看出增幅为 12%。其意味着，当前二手房交易相比历史平均水平或荣枯线，超

出了 12个百分点。 

图 2  全国 22 城二手住宅月度成交套数同比增速 
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3、年初累计值：暂时性陷入负增长区间 

我们从年初累计成交套数同比增速指标来分析市场行情。今年 1-3月份即一

季度，全国 22个城市二手住宅成交套数为 366339 套，同比增速为-24%。相比 1-

2月份-18%有所扩大。我们认为，受去年一季度高基数的影响，当前二手房交易

年初累计值同比增速指标出现了下降，但这不具有可持续性。随着二季度二手房

交易数据的拉升，此类指标也有底部反弹、重回正增长的可能。 

图 3  全国 22 城二手住宅年初累计成交套数同比增速 
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数据来源：CRIC、易居研究院 

二、城市和价格分析：价格泡沫有效消除 

1、城市排序：杭州等城市行情较好 

本部分选取全国 22个城市中的 19个重点城市，并从二手住宅成交套数同比

增速的角度进行排序，以横向对比各城市的冷暖情况。如前所叙，这里采取“A

城市 2023 年 3 月二手房成交量/2021 年 1 月-2023 年 2 月 A 城市成交量均值-1”

的方式来衡量其同比增速，其中“2021 年 1 月-2023 年 2 月 A 城市成交量均值”

为 A城市的荣枯线。统计显示，全国 19个城市中，有 15个城市交易数据位于荣

枯线以上，充分说明大多数城市二手房交易行情不错。具体来看，西安、成都和

杭州的二手房交易数据不错，其超过荣枯线分别为 63、55和 45个百分点。以杭

州为例，今年 3 月 14 日，其官宣取消全市范围内二手房的限购政策。从中介门

店反馈的情况看，包括本地户籍、在杭外地人、非在杭外地人等咨询二手房的业

务量明显增加，同时在途交易的网签节奏也明显加快。这充分说明，各地二手房

的支持政策是积极有效的，一些优质的二手房有更好的去化表现。 

图 4  全国 19 城二手住宅成交套数同比增速（对比 2021 年以来的月度均值） 
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数据来源：CRIC、易居研究院 

2、价格走势：价格泡沫基本消除 

解释去年以来二手房交易较好的原因，有很大一部分和二手房积极降价有关

系。充分理解二手房价格泡沫和目前状况非常关键。考虑到各地实际网签的二手

房价格数据比较稳定，和实际感受不一致，这里选取“一线城市老破小类型的二

手房价格”，以此衡量二手房价格泡沫。相关选取理由和标准见备注。 

观察历史数据，一线城市“老破小”类型的二手房价格从 2016 年初开始拉

升，但 2016-2018年其价格涨涨跌跌，总体幅度是可控的，基本上属于泡沫不严

重的阶段。到了 2018 底和 2019 年初，二手房价格开始拉升。其中 2018 年四季

度为 39454 元/平方米，而到了 2021 年一季度为 62284 元/平方米，这也是二手

房价格的历史最高点。随后受政策影响和市场自身调整，二手房价格总体下行，

到了 2024年一季度，其价格为 41622元/平方米。对比下来有两个重要特征：一

是目前价格基本回落到 2018 年底的水平，但略高于 2016-2017 年水平；二是相

比历史最高点缩水了 33%。 

图 5  一线城市“老破小”二手住宅季度成交均价（元/平方米） 
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数据来源：CRIC、易居研究院 

本报告定义：二手房价格泡沫=某时点二手房价格/二手房平稳期的价格-1。

其中，“二手房平稳期的价格”锚定为 2018 年四季度即 39454 元/平方米。据此

我们计算出 2019年以来各季度的二手房价格泡沫。下图显示，2019 年开始二手

房价格泡沫不断“吹大”，从 20%持续扩大到 2021 年一季度的历史高点即 58%，

随后该泡沫持续变小。尤其是 2023 年上半年二手房挂牌量激增的阶段，供求压

力倒逼价格泡沫持续缩小。到了今年一季度该泡沫仅为 5%，意味着历时三年时

间一线城市“老破小”二手房价格泡沫基本消除，二手房价格回归健康状态。其

很大程度上也代表了全国二手房价格泡沫的基本消除。 

图 6  一线城市“老破小”二手住宅价格泡沫 

 

数据来源：CRIC、易居研究院 

三、市场总结和趋势分析 
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1、特征总结：虽有波动但趋势向好 

对 3月份以及一季度重点城市二手住宅交易情况进行分析，其有如下几个重

要特点。第一、去年以来全国二手房交易数据总体是不错的，中间虽然有波动，

但总体保持复苏态势。今年一季度虽然月度同比数据表现较差，但拉长历史月度

交易数据，可以看出其表现依然较好。第二、政策及价格的调整，都促使二手房

的交易可以保持较高的水平。尤其是前面提及的二手房价格泡沫消除的判断，从

实际感受来看可以得到印证。一些大城市之所以二手房可以顺利交易，通俗来说

就是因为“价格调整到位了”。尤其是对于一些学区较好、地段不错、户型不错

的降价二手房，其挂牌到过户的周期明显要更短。 

2、市场趋势：盘活二手房需要多措并举 

当然我们必须看到，目前二手房交易复苏态势也面临一些新的问题，包括：

依然有较多二手房房源在加快挂牌待售、部分房源降价力度大导致房东焦虑、高

位接盘的二手房面临定价困难、4月份部分城市反馈二手房交易有所疲软等。我

们认为，观察当前全国各地房地产政策，很多政策对于破解二手房高库存问题都

有启发，其中包括：郑州积极推出的“以旧换新”政策、杭州取消二手房限购政

策、上海积极推进二手房趸租模式、杭州尝试“原地拆旧建新”、各地鼓励企业

收购二手房用于人才住房等，都有助于提高二手房的居住价值或加快交易效率。

应该说，二手房盘活，既关系到居民家庭资产变现的问题，也关系到置换新房和

改善住房的问题，同时更关系到房企去库存和资金安全问题。在当前二手房价格

泡沫基本消除的情况下，各地要持续做好相关工作，进一步促进二手房市场的活

跃。 

 

 

  



 

备注： 

1、本报告所指的 22个重点城市，包括北京、上海、广州、深圳、成都、杭

州、合肥、南京、宁波、青岛、厦门、苏州、天津、武汉、西安、郑州、重庆、

东莞、池州、温州、宝鸡和佛山。本报告所指的二手房，原则上均指二手住宅，

即不含二手车库、商铺和写字楼。同时，本报告所指的 19 个重点城市，包括北

京、上海、广州、深圳、成都、杭州、合肥、南京、宁波、青岛、厦门、苏州、

天津、武汉、西安、郑州、重庆、东莞和佛山。 

2、本报告选取“一线城市老破小类型的二手房价格”来衡量价格泡沫，理

由是：最近几年一线城市二手房价格虚高现象比较明显，和实际感受非常一致。

同时此类城市中，老破小的二手房价格泡沫最大。此类住房居住属性差、投资属

性强、且面积低于 30 平方米。对于其他大户型或次新房的二手房市场来说，因

为每年有各种不同地段、房龄较新的房源加入，其价格的历史可比性偏弱，所以

不做考虑。 

 

 

 

 

 

 


