
 

房地产经纪行业系列专题之

五：存量时代 虽迟但到 
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当前我国存量房市场总体规模偏小，我们认为未来鼓励存量流转将成

为全新的政策方向，预计 2022-2023 年二手房成交比例将分别提升至 32.2%

和 32.8%。 

鼓励存量房交易长期将提升居民满意度；中期释放改善需求，推动存

量房与新房市场相互促进发展；短期则是稳定房地产市场的重要手段。 

待发育的存量市场，被压制的换房需求。我国存量房市场总体规模偏

小，2021 年存量房仅占一二手房成交总额的 27.7%，且 2016 年以来占比

出现下滑，仅少数高线城市二手房市场得到了充分发育。我们认为我国存

量房市场长期被压制的主要原因包括：1）相较新房，二手房对产业链及地

方政府收入影响显著较小，政策长期通过限售、认房又认贷等措施对二手

房交易进行限制；2）过去重建设轻运营、重新区开发轻老城更新的规划发

展观，造成存量房品质难以得到长期保障；3）交易成本不高但交易市场基

础设施落后。 

鼓励存量流转将成为全新长期政策方向。长期，改善需求是房地产市

场重要且真实可靠合理的需求，促进房屋流转，能提升居民在居住方面的

满意度。中期而言，首次置业的无房户居民占比下降，改善需求占比增加，

二手房和新房需求不是替代关系，是相互促进的关系。短期而言，销售是

分阶段解决交付、信用、投资和拿地等问题的抓手，换房链条的通畅，有

利于为稳住经济大盘贡献力量。 

多项地方及全国针对性政策推出，优化存量房市场基础设施，逆周期
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刺激改善置业。1）带押过户：免去二手房交易提前还贷及注销抵押登记环

节，有效降低交易风险，节省交易成本，简化交易流程。2）连环单并发交

易：针对同一时期出售现住房购买新住房的居民，在连环单交易流程下，

原有住房网签后即可获得新购房资格，节省数周交易时间，提前锁定交易，

支持改善性置业需求。3）房证同交和退出限售：两者结合大幅缩短存量房

入市时间限制，增加存量房源，盘活存量资产。4）个人所得税退税：专门

保护卖一买一需求，叠加明确的政策有效期限，预计将有效提升存量房屋

流通率，释放居民换房需求。 

风险因素：局部疫情扰动影响新房及二手房交易。房地产销售复苏不

及预期。部分企业的信用风险。政策效果不及预期的风险。 

存量时代虽迟但到。2022 年以来二手房市场表现持续显著好于新房市

场，其中既有新房信用出险的原因，也有政策开始重视和鼓励二手销售的

因素。我们预计 2022 和 2023 年二手成交占比将提升至 32.2%和 32.8%，

此后存量房销售占比将进一步提升。二手房交易活跃将持续利好贝壳，也

有利于稳住新房市场，从而配合供给侧改革，推动新房开发商盈利能力的

改善和市场份额的提升，开发商领域我们推荐保利发展、万科 A、华润置

地、绿城中国等。 
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