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国常会再提去库存，稳市场趋势延续
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事项：

1）国常会听取关于当前房地产市场形势和下一步工作考虑的汇报；2）广州市
增城区新塘镇拟以“土地成本+建安成本”购买市场化商品房，作为广州（新
塘）至汕尾铁路项目（新塘段）安置房源。

平安观点：

再次强调房地产业关系大局，提出继续研究储备新政策措施：继“5.17”何
立峰副总理在全国切实做好保交房工作视频会议上强调，要深刻认识房

地产工作的人民性、政治性后，本次国常会再次指出，房地产业发展关

系人民群众切身利益，关系经济运行和金融稳定大局。会议同时提出，

着力推动已出台政策措施落地见效，继续研究储备新的去库存、稳市场

政策措施，后续财税（增值税、契税）等支持仍有空间。

降利率、降首付加速推行，新房回温仍待观察：根据贝壳研究院统

计，“5.17”新政落地后，5月百城首套房平均房贷利率环比下降12BP至
3.45%、二套房环比下降26BP至3.9%，自2019年以来首次进入“3字
头”。截至5月底，百城中超八成城市明确执行最低首套首付15%、二套
首付25%，沪深首、二套首付比例最低20%、30%。楼市表现方面，50
城新房新政后21天累计成交套数较前21天环比增长18.8%，但6月（截至
7日）日均成交环比5月下降8.1%；20城二手房新政后21天累计成交套数
较前21天环比增长16.7%，6月日均成交亦环比5月增长9.1%。房贷利
率、首付比例下调，叠加房价下行，有望切实改善购房负担，但需注意

更多需求可能流入价格调整较多的二手房市场，或带动其率先企稳。

要求扎实推进存量房产消化等工作，收储或加速落地：近日广州市增城

区新塘镇拟购买商品房作为安置房，房源交易单价以评估方式确定，采

用成本法评估，原则上为“土地成本+建安成本”。我们认为收储参与各方
（地方政府、开发商、商业银行）诉求不一，对收购价格、对象存在不

同倾向。但考虑保障房需求主要集中在一二线，意味收储将以一二线为

主，银行在信贷投放压力叠加一二线风险较小背景下或不局限前期开发

贷项目，开发商可能折价出售公寓或较差住宅，地方国企在价格控制下

可能通过招标完成收储，实现三方利益平衡，增城“土地成本+建安成
本”平价收购方式或难大规模推广。测算全国范围收储或需万亿资金（详
见报告《新一轮去库存背景、效果及展望》），但若仅考虑一二线主

场，5000亿收储资金或相对充足，持续关注收储进展。

投资建议：本次国常会再次强调房地产业关系大局，着力推动已出台政

策落地见效，同时要求继续研究储备新政策。当前地产板块连续三周调

整，但势能持续减弱，当下坚守投资者或基于销售复苏信心、或基于政

请通过合法途径获取本公司研究报告，如经由未经许可的渠道获得研究报告，请慎重使用并注意阅读研究报告尾页的声明内容



房地产 行业点评

府稳楼市信心。本次国常会表态有望进一步提振坚守者持有信心，短期建议保持仓位、高低切换，持续跟踪6月重点城市及
房企销售表现。个股建议关注有出售资源和意愿、低PB的深圳国企万科A，以及具备基本面支撑、估值修复空间仍大的央
国企，如保利发展、越秀地产、中国海外发展等。

风险提示：1）政策持续呵护不及预期风险；2）楼市修复不及预期风险；3）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。
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