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发言人1   00:00
首先我们需要明确上海限售解禁的概念。新房限售解禁更多的是指2021年3月份，上海因政策而被锁定五年新建商品住宅的一个限制期。在网签备案满五年之后，重新获得上市交易资格，并且集中流入二手房市场的一个过程。这些房源的话从法律上来讲，其实都是属于普通的商品房，产权也完整。它的交易限制更多的是源于地方政府在21年楼市相对比较火热的一个期间，为了调控市场而设定的一个行政约束。政策明确要求了凡是通过优先购房机制而获得的新建商品住房，都需要从这个网签合同备案之日起满五年之后才可以转让。

发言人1   00:36
这个对于房子的一个限制是从2021年1月份正式实施的新建商品住房积分摇号制。根据规定的话，当某一个楼盘它的认筹人数超过准售房源的130%，也就认筹率超过130%的时候，那这个项目会被认定为热门楼盘，那就会启动这个积分排序。在这种情况下的话，就会触发当时上海这个政策所限定的五年限售锁定期。也就是说从2021年3月份起，认筹率超过130%的新房，它就会触发五年的一个锁定限售。那对应的话到2026年3 4月份，这一批解限售的新房会陆续解禁，并且流入到二手房市场中。

发言人1   01:11
那么通过其实我们发现不仅仅是上海，其他的一些区域也是存在限售解禁的情况。只不过上海在执行的层面上是最严的，并且它的限售锁定的时间也最长。目前现在这个时点，只有上海它是仍然陆续开始有限售解禁的城市。而对于其他的城市，比如说像苏州，像杭州，其实从去年甚至前年，其实就已经有限售解禁的事情陆续开始流入到二手房市场中。比如说南京，南京是2017年5月份实施的这个住房限售，然后在22年5月份进行了一波调整。那么从225年的三月份，南京市全面取消了住房限售，取证即可交易。从去年25年的时候，其实这个限售的房子就已经陆续流入到二手房市场中了。

发言人1   01:50
那么对于杭州来说，它的这个调控会更加精准一些。从21年1月份起，这个中签率小于10%的新建商品房是实施五年限售。24年的10月9号是取消了限售。今年年初其实杭州的一些房源已经开始陆续流入到二手房市场中了，包括成都，包括苏州也是有类似的限售政策。但对于上海来说，整体的一个限售的持续期是更长，并不并且直至到今年的4 5月份，才有首批的限售解禁房源可以流入到二手房市场中。所以说目前的话整体的上海楼市还没有显著的受到限售解禁流入市场的影响，而有一些价格波动。那么具体上海限售解禁对应的房源的价格，包括区域呈现了什么样的一个特征呢？在这里面的话我们对于2021年到2024年，上海适用五年限售解禁的新建商品住房，他的项目进行详细的一个梳理。

发言人1   02:37
目前来看的话，2026年到2029年，一共将有12.1万套新房陆续解禁。从年度分布上来看的话，整体呈现出了一个先升后降的一个态势。今年的话实际上是一个解禁元年，从三月份起一直到年末，陆续会有3.3万套的解禁。新房入市的二手房市场中，相当于2025年上海全市二手房成交套数的13%左右。虽然说我们从这个数量上其实还没有形成一个全局的冲击，但是已经构成了一个你不可以忽视的新增的一个非常关键的供给增量。那么2027年的话，整体的这个限售解禁的套数是上升到了4.5万套，相较于于今年是大幅增长了37%。

发言人1   03:13
2028年的话预计解禁的套数是有所回落，大概是3.1万套，2019年是1.1万套。所以说整体的一个结构呈现出了前高后低的态势。所以说更多的一个新手解禁的集中入市窗口，主要还是集中在今明两年后。后续的话更多的是一个尾部释放，对于市场的整体影响是相对有限的。

发言人1   03:30
那么对于限售解禁房源的价格分布来说，我们是以新房的备案价格去作为一个划分。目前来看的话整体对应的这几年12.1万套的限售解禁房源中，备案价格在5万元以下的大概是占25%。5万到7万的房源占比比较高，是占了33% 7到10万的房源是占比了18%，10到12万的房源是占比了14%，备案价超过12万元的房源占比是10%。

发言人1   03:55
整体的价格结构表明解禁潮对于市场的影响，它其实是因价格段不同而有所差异的那你现在在当前的环境下，不同类型的产品它面临的供需环境是存在分化。那么解禁房源它对于整个市场，它其实很难造成一个全局的冲击。但是对于部分刚改房源是会有明显的结构性的一个影响。因为这一轮的这个解禁房源，它其实更多的也是集中在5到10万的这部分刚改房源中。因为这部分房源基本上已经大概是占到了60%左右一个体量。

发言人1   04:23
从区域上来看的话，其实我们可以发现，整体来看，2026年到2029年，解禁房源在区域上集中在浦东、闵行、青浦、嘉定、宝山等这些偏非核心的区域。这些的区域的话整体的一个套数占整体的60%到70%左右一个体量。浦东的话它的解禁套数是在3万套左右，是所有行政区的首位。但是这也是跟他之前的辖区面积比较大，包括前两年开发强度比较大，包括历史工地集中等因素，所以共同叠加的影响。2026年的话，今年解禁的房源主要是集中在非核心区，包括浦东、闵行、青浦等等。直到90月份之后，这个解禁的房源才逐步从非核心区过渡到核心区，以这种杨浦包括静安、徐汇为主。但是整体核心区的一个体量，在全市的解禁房源中还是处于一个偏小的状态。这是今年集中解禁的一个情况。

发言人1   05:13
到了明年集中解禁的话，开始逐步向这种浦东新区的内部开始逐步的释放。这也是逐步开始标志了解禁潮由前期的非核心区主导，开始逐步过渡到全域全面释放的一个状态。也就是核心区包括非核心区同步放量，所有的这个区域所有都开都会产生这个解禁房的一个整体入市。

发言人1   05:31
但是从之前我们分析南京包括苏州的一些经验来看的话，解禁房对于楼市的一个冲击更多的是偏向于首轮解禁，首轮集中的解禁。因为到后续的话，虽然说随着解禁房源的逐步增加，但是对于市场的影响，它的变化会逐步钝化。所以说今年非核心区集中限售解禁的入市，对于价格的影响，会成为我们对于今年楼市核心判断的一个因素的扰动。

发言人1   05:52
那么目前来看的话，因为现在已经到了六月份，首轮解禁已经它对于价格的影响已经逐步体现出来了。目前来看的话，第一轮进更多的是偏向于浦东区，然后包括青浦，包括宝山都有陆续的房源解禁入市，并且在二手房市场成交。目前来看的话，现在成交的价格相较于它最开始出售的一个备案价格，它的整体的一个折价空间大概是在10%到20%左右。下降还是相对存在一些空间。因为更多因素是在于这些房源在之前新房线新房出售的时候，本身就有倒挂。所以说它的价格现在在二手房市场成交的一个折价，其实没有说这个二手房从高点降到现在百分之三四十降幅这么大。

发言人1   06:31
后续的话，其实我们会发现这些限售的解禁的房源，出售到市场上，虽然说它相较于自身的新房的备案价格是有20%的一个折服。但是相较于区域的平均二手房出售价格还是会高一些的。比如说目前已经成交的这些限售限售的房源在浦东、在青浦、在宝山、在嘉定，它整体平均的成交价格相较于整个区域的二手房的成交价格，普遍是要有一个20%的一个高一个一个一个涨幅。比如说像浦东新区，现在平均的二手房成交价格大概在4万出头，但是对应的这部分解浦东新区解禁的房源平均的4 5月份的成交价格是大概是在请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。

发言人1   07:10
将近57000到58000左右的一个增幅了。所以说相当于这个解禁房源它入市会加剧刚改房源自身的一个价格调整。因为这个对于刚改房源来说，一方面就是供给的房源增加了，另一方面是价格的调整会更加剧烈，成交也会更有活跃度。所以说我们认为解禁房源入市，对于刚改房源价格调整会有更充分的一个定价。但是这部分解禁房源逐步入市的话，其实会被动的把整体上海平均的二手房成交价格给拖起来。这个也是因为我们之前一直提出的一个观点，就是当前成交均价会受到成交结构的影响。

发言人1   07:39
因为去年下半年的话，一线楼市因为小户型成交占比提升而被动的把成交均价给带下来了。那么今年3 4月份，整个平均的上海二手房均价出现了企稳回升，背后的更多因素也是因为300到800万这部分刚改房源成交的占比边际上有所提升，把这个均价给带上来了。那么挤进房源也是类似的一个逻辑。我们会发现随着这部分总价段相对比较高的钢。在房源集中入市，它的这个供给端逐步提升，成交的一个占比逐步增加，也会被动的把整体二手房的一个均价给往上拖起来。

发言人1   08:08
所以说我们今年的一个对于上海楼市的一个判断是相当于是从贝壳口径或者是从表观口径，它的成交量价会逐步改善。但是同样的房源的价格会继续调整，这两者会持续的发生，并且形成背离。核心的一个原因就是内部的一个结构在发生调整，解禁房源会加剧竞品二手房刚改产品的一个价格调整，会促进他们的价格持续在出现一些下跌的空间。但是对于整体的这个二手房均价来说，它其实是一个更好的促进改善的一个效果。当然这种促进的改善也提到了更多的是内部结构化因素所造成一些影响。这是我们这次地产半月谈汇报的一些观点。后续我们也会有延续着这个楼市后续发生的一些变化，包括解禁房后面入市对市场影响的一些跟踪，再给各位投资者进行进一步汇报。本次地产半月谈的汇报到此结束，感谢各位投资者收听，谢谢。
