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事项：

1）4月29日，自然资源部办公厅发布《关于做好2024年住宅用地供应有关工
作的通知》，提出一、做好年度住宅用地供应计划与住房发展年度计划的衔

接；二、合理控制新增商品住宅用地供应；三、继续大力支持保障性住房用地

的供应；四、严格执行住宅用地收回的有关要求；五、层层压实责任。

2）4月30日，北京市住房和城乡建设委员会发布关于优化调整本市住房限购
政策的通知。

3）克而瑞公布2024年1-4月中国房地产企业销售TOP100排行榜。

平安观点：

4月百强销售延续低位，政治局基调更加务实。根据克而瑞统计，4月百
强房企全口径销售面积、销售金额分别同比下滑42%、47%，降幅较3月
收窄7.8pct、0.4pct，1-4月销售面积、销售金额分别同比下滑48.6%、
48.5%，整体看房企销售与市场热度延续低位。4月30号政治局会议强
调“坚持因城施策，压实地方政府、房企、金融机构责任，做好保交房，
保障购房人合法权益”，并首次提出“统筹研究消化存量房产和优化增量住
房的政策措施”，结合当下行业较高的库存现状，政策定调更加务实，注
重解决行业短期痛点。自然资源部提出合理控制新增商品住宅用地供

应，北京调整住房限购政策，与中央政策基调一脉相承。近期上海等多

地推行“以旧换新”、收购存量房作为保租房等政策，打通一二手置换链
条，助力消化存量库存，预计后续更多城市将加入试点。 

合理控制新增商品住宅用地供应，严格控制去化周期超18个月城市用地
供应。自然资源部此次通知提出，“商品住宅去化周期超过36个月的，应
暂停新增商品住宅用地出让，同时下大力气盘活存量，直至商品住宅去

化周期降至36个月以下；商品住宅去化周期在18个月（不含）-36个月之
间的城市，要按照‘盘活多少、供应多少’的原则，根据本年度内盘活的存
量商品住宅用地面积（包括竣工和收回）动态确定其新出让的商品住宅

用地面积上限”，“严格控制商品房去化周期超18个月的城市商品住宅用
地供应”，“对于超期未动工两年以上的闲置住宅用地，该收回的要依法收
回”。根据中指院统计，截至3月末64城平均商品住宅出清周期为27个
月，其中超过36个月的有9个，18-36个月的有39个，18个月及以下的有
16个。值得注意的是，尽管高库存城市土地供应将合理控制，但此前该
类城市已经历土地出让下滑及开工萎缩，未来库存去化缓解仍有赖于需

求端恢复。 

北京优化限购政策，符合条件家庭五环外可新购一套。继2月6日放松通
州区购房政策后，此次北京再次发文，提出允许以下居民家庭或成年单

身人士，在五环外新购买1套商品住房（包括新建商品住房和二手住房）
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：1、本市户籍居民家庭（含驻京部队现役军人和现役武警家庭、持有有效《北京市工作居住证》的家庭），已在京拥有2
套住房的；2、本市户籍成年单身人士，已在京拥有1套住房的；3.连续5年（含）以上在本市缴纳社会保险或个人所得税的
非本市户籍居民家庭或成年单身人士，已在京拥有1套住房的。其中，新购买商品住房位于通州区（不含台湖、马驹桥地
区）的居民家庭或成年单身人士，还须为通州区户籍，或与在通州区注册或经营的企业、疏解搬迁至通州区的党政机关、

企事业单位存在劳动关系。随着此次政治局会议重申坚持因城施策，预计后续更多核心城市限制性政策有望优化，更多去

库存支持政策有望出台。 

投资建议：受益政策提振与港股整体反弹，五一假期内房股表现较好，香港房地产Ⅱ指数于5月2日、3日分别上涨3.0%与
1.4%。尽管行业乐观情绪有所升温，但当下市场对于楼市何时企稳仍有分歧，行情的持续性仍有待政策支持的落地及行业
基本面的验证。站在当前时点，我们为投资者提供两种策略建议，一是考虑地产板块尽管经历连续反弹，但机构持仓及个

股市值仍处于历史低位、同时市场对房价下行及房企业绩担忧反应已逐步钝化，随着下半年基数回落，行业量价存在企稳

的可能性，可以适度底仓布局；另一方面，考虑房价底部确认将存在反复，未上车或谨慎投资者仍可等待房价企稳右侧上

车机会。个股方面，地产建议关注土储质量优化、历史包袱较轻的优质房企如保利发展、招商蛇口、越秀地产、华发股

份、中国海外发展、滨江集团等；同时关注物管（保利物业、招商积余等）、代建（绿城管理控股）、经纪（贝壳）等细

分领域龙头，建材领域建议关注安全边际高（具备高股息或成长性）、且受益政策端改善的优质个股，例如海螺水泥、华

新水泥、福莱特、旗滨集团、北新建材、伟星新材等。 

风险提示：1）楼市修复不及预期风险；2）个别房企流动性问题发酵、连锁反应超出预期风险：若政策发力、楼市修复不
及预期，资金压力较高企业仍可能出现债务违约/展期情形；3）房地产行业短期波动超出预期风险:若地市延续分化，多数
房金新增土储规模不足，将对后续货量供应产生负面影响，进而影响行业销售、投资、开工、竣工等；4）建材行业格局出
清低于预期风险：水泥与玻璃等产能过剩问题严重，若后续水泥错峰生产、玻璃冷修进度不及预期，叠加地产需求萎缩，

将导致建材行业盈利进一步下行；3）建材企业应收账款回收不及时与坏账计提风险：若后续地产资金环境与房企违约情况
未出现好转甚至恶化，将导致建材企业应收账款回收不及时、坏账计提压力增大。
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