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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：近期自然资源部、国家林业和草原局联合发布《关于进一步做好
自然资源要素保障的通知》，围绕“十五五”规划重点建设项目自然资
源要素保障提出 13 项措施，涉及建设用地指标统筹、征地流程优化、
存量土地盘活及城市更新用地保障等内容。 

◼ 省级统筹管控，存量盘活约束新增用地：通知明确，对实现“一张图”
联网的省（区、市)，实施建设用地规模规划期总量管控机制，由省级人
民政府统筹使用“十五五”新增建设用地指标。建立健全新增建设用地
与存量建设用地盘活挂钩机制，年度新增城乡建设用地原则上不得超过
盘活存量土地面积。我们认为，此举在制度层面进一步强化总量约束，
有助于优化土地资源结构。新增房地产开发用地供给或有所收紧，对存
量土地再利用及城市更新的依赖度有望提升。  

◼ 存量盘活持续推进，加速内涵式开发：经地方人民政府依法批准但实际
未使用的建设用地，政策明确可由原批准用地机关撤回用地批准文件，
涉及的占补平衡指标仍然有效。新增建设用地优先保障重大项目建设和
民生事业发展，原则上不用于经营性房地产开发。根据中指院数据，截
至 2026 年 2 月末，全国拟使用专项债收购闲置存量土地总金额超 7700

亿元，专项债实际发行超 3350 亿元。我们认为，在新增用地受限背景
下，未来土地获取模式将逐步从传统招拍挂增量扩张转向城市更新、旧
改及低效用地再开发等存量模式。 

◼ 优化征地流程，城市更新有望提速：征地审批流程进一步优化，因成片
开发征收土地的、不再单独编制土地征收成片开发方案。城中村改造中
涉及到的边角地、夹心地、插花地等零星土地，保障性住房等涉及民生
保障的，可办理新增用地审批和供应。我们认为，该举措可缩短征地及
审批周期，降低项目推进成本，提升土地整合效率。对于房企而言，有
助于加速城中村改造及城市更新项目落地，提高存量土地的开发效率与
收益稳定性。 

◼ 投资建议：本轮政策进一步强化“严控增量、盘活存量”的政策导向，
明确新增建设用地与存量建设用地盘活挂钩，存量盘活的重要性得到提
升。从行业层面看，城市更新、城中村改造及低效用地再开发等存量开
发模式的重要性有望进一步提高，具备旧改经验、深耕核心城市并拥有
存量项目资源储备的房企或更具优势。投资建议：1）房地产开发：推荐
华润置地、新城控股、招商蛇口，建议关注保利发展；2）物业管理：推
荐华润万象生活、绿城服务，建议关注保利物业，招商积余；3）房地产
经纪：推荐贝壳。 

◼ 风险提示：政策效果不及预期；销售与回款不及预期；行业流动性风险
加剧。  
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