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投资要点                                                              

 本周观点：长期来看，受人口老龄化和城镇化进程放缓等因素的影响，

房地产市场的长期需求增长空间或将有所收缩，但需求总量规模仍然

可观，根据贝克研究院数据，未来 5-10 年房地产市场的新房增量需求

中枢大约在 10 亿平方米左右，特别是核心城市的住房需求仍有增长

空间。中期来看，房地产市场仍处于持续时间最长、幅度最大的一轮

下行周期，周期拐点有待观察。短期来看，进入 3 月后，楼市成交量

有所收缩，节后需求增长的持续性不强，购房者观望情绪仍然较重，

“金三银四”传统旺季的市场表现还有待观察。根据全国两会政府工

作报告的相关部署，下阶段政策将聚焦于化解房地产领域风险，特别

是房企债务违约风险，同时需求端政策也有望发力。整体来看，托举

并用仍是当前房地产市场调控的主基调，期待政策的进一步加码。此

外，住建部部长倪虹强调：“现在已经充分赋予了城市调控自主权，

城市政府扛起责任”，预计各地方政府将在“因城施策”框架下进一

步调整相关行政限制，为改善性住房需求的释放提供政策支持。  

 本周房地产政策动态及市场重要消息：（1）3 月 5 日，李强总理作政

府工作报告。报告指出：更好统筹发展和安全，有效防范化解重点领

域风险。（2）住建部部长倪虹指出：关于落实好《政府工作报告》

所部署的任务，将聚焦稳市场、防风险、促转型这三方面开展工作。

（3）3 月 8 日，上海市人民政府办公厅印发《本市促进服务消费提质

扩容的实施方案》，方案提出优化居住服务消费供给。 

 本周商品房与土地市场重点高频数据：本周商品房成交量同环比均明

显下降，土地成交面积与溢价率均环比下降，市场整体热度仍然偏低。

2024 年 3 月 4 日至 3 月 10 日，30 大中城市商品房周度成交面积为

122.94 万平方米，环比减少 22.74%，同比减少 58.77%；100 大中城

市成交土地面积环比减少 40.07%，同比增加 32.42%，土地需求同比

明显增长主要是由于去年同期基数较低；100 大中城市成交土地溢价

率为 1.55%，相比上一周下降 1.66pct。  

 投资建议：（1）目前房地产市场相关政策正在持续发力，后续仍有

进一步加码的空间。从中央经济工作会议的部署来看，“三大工程”

将是今年的重点任务，可重点关注以中国建筑、中国电建等为代表的

中字头基建类央企；（2）随着稳需求、保交楼的推进，楼市销售或

将趋稳，可关注保利、招商蛇口等基本面较稳固的大型国有房企；（3）

在房地产融资协调机制持续推进的背景下，龙湖、金地等部分被列入

房企融资“白名单”的头部民企的信用风险有望得到缓解。  

 风险提示：政策效果不及预期；房企信用风险蔓延。 
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1 本周观点 

长期来看，受人口老龄化和城镇化进程放缓等因素的影响，房地产市场的长期需求

增长空间或将有所收缩，但需求总量规模仍然可观，特别是核心城市的住房需求有望持

续增长。当前，我国房地产的发展模式正在经历关键转型期，在供求关系发生重大变化

的背景下，房地产市场已进入存量时代。人口是决定房地产市场长期需求的最主要因素，

根据国家统计局数据，2023 年末全国人口比上年末减少 208 万人。从城乡构成看，城镇

常住人口 93267 万人，比上年末增加 1196 万人；乡村常住人口 47700 万人，减少 1404

万人；城镇化率为 66.16%，比上年末提高 0.94 个百分点。虽然我国人口已出现负增长的

趋势，但我国城镇化进程尚未结束，我国与发达国家的城镇化率仍有较大差距；截至 2023

年，美国、日本、韩国的城镇化率分别为 83.3%、92.04%、81.46%，通过横向相比可见，

我国城镇化率预计还有 15%左右的增长空间，城市人口流入将带动住房需求的增长。根

据贝克研究院数据，未来 5-10 年房地产市场的新房增量需求中枢大约在 10 亿平方米左

右，需求总量规模仍然较为可观。此外，人口向大城市聚集也是大势所趋，一线和二线

核心城市的商品房销售仍有增长空间。 

中期来看，房地产市场仍处于持续时间最长、幅度最大的一轮下行周期，周期拐点

有待观察。截至 2023 年 12 月，全国商品房销售额当月值已连续 28 个月同比下降，持续

时间远超上一轮较大的下行周期（2014 年 2 月至 2015 年 3 月）；2023 年 12 月当月销售

面积与销售额同比降幅达分别达 23.04%和 22.89%，市场的下行趋势仍未出现明显的反转

迹象。从中短期来，需求端预期是房地产市场能否复苏的关键因素；展望 2024 年全年，

在宏观经济持续恢复、需求端政策逐步落实的基础上，居民购房置业意愿有望好转，叠

加“三大工程”相关工作的推进，房地产市场可能将逐步走出下行周期，特别是核心城

市的销售情况有望持续改善。值得注意的是，当前我国宏观经济仍处于弱复苏状态，受

居民收入预期走弱以及房价承压等因素的影响，当前商品房销售规模暂未企稳，房地产

开发投资的绝对量仍处低位，因此房地产市场的拐点仍有待观察。 

短期来看，商品房与土地市场回暖动力仍然不足，全国两会政府工作报告定调聚焦

化解、防控风险。进入 3 月后，楼市成交量有所收缩，节后需求增长的持续性不强，购

房者观望情绪仍然较重，“金三银四”传统旺季的市场表现还有待观察。全国两会政府

工作报告提出，要标本兼治化解房地产、地方债务、中小金融机构等风险，表明当前房

地产市场风险仍未出清，下阶段政策将聚焦于化解房地产领域风险，特别是房企债务违

约风险。除化解、防范风险外，政府工作报告还提出，要加快构建房地产发展新模式、

满足居民刚性住房需求和多样化改善性住房需求，预计下阶段政策将更多地从需求端发

力。整体来看，在统筹发展和安全的工作指导下，托举并用仍是当前房地产市场调控的

主基调，期待后续更强力的支持政策出台。此外，住建部部长倪虹表示，将聚焦稳市场、

防风险、促转型这三方面开展房地产相关工作，倪虹强调：“现在已经充分赋予了城市

调控自主权，城市政府扛起责任”，预计各地方政府将在“因城施策”框架下进一步调

整相关行政限制，为改善性住房需求的释放提供政策支持。 
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2 本周政策动态及重要消息 

2.1 政府工作报告：更好统筹发展和安全，有效防范化解重点领域风险 

3 月 5 日，第十四届全国人民代表大会第二次会议开幕，李强总理作政府工作报告。

报告指出：更好统筹发展和安全，有效防范化解重点领域风险。坚持以高质量发展促进

高水平安全，以高水平安全保障高质量发展，标本兼治化解房地产、地方债务、中小金

融机构等风险，维护经济金融大局稳定。优化房地产政策，对不同所有制房地产企业合

理融资需求要一视同仁给予支持，促进房地产市场平稳健康发展。适应新型城镇化发展

趋势和房地产市场供求关系变化，加快构建房地产发展新模式。加大保障性住房建设和

供给，完善商品房相关基础性制度，满足居民刚性住房需求和多样化改善性住房需求。 

来源：中国政府网 

2.2 住建部部长倪虹：将聚焦稳市场、防风险、促转型这三方面开展工作 

住建部部长倪虹在十四届全国人大二次会议民生主题记者会上指出：关于落实好《政

府工作报告》所部署的任务，我们将聚焦稳市场、防风险、促转型这三方面开展工作：

第一，稳市场，城市政府要用好调控自主权。现在已经充分赋予了城市调控自主权，城

市政府就要扛起责任，要根据人口情况、供需情况以及保障需求，编制好、实施好住房

发展规划，因城施策优化房地产政策，稳定房地产市场。第二，防风险，一视同仁支持

不同所有制房地产企业合理融资需求。当前，房地产的难点是资金。我们会同金融监管

总局指导地方建立城市房地产融资协调机制，按照“一项目一方案”提出项目“白名单”，

一视同仁支持房地产企业合理融资需求。第三，促转型，让人民群众能够安居乐业。我

们一手抓配售型保障性住房建设，一手抓租赁型保障性住房供给，以“一张床、一间房、

一套房”等多样化、多元化方式，着力解决好新市民、青年人和农民工等住房问题，让

他们能够放开手脚为美好生活去奋斗。 

来源：住建部 

2.3 上海：优化居住服务消费供给 

3 月 8 日，上海市人民政府办公厅印发《本市促进服务消费提质扩容的实施方案》。

方案提出，营建有温度的宜居之城。全面提升居住服务专业化水平，在物业服务、住房

租赁、中介服务等领域培育一批具有竞争力的专业化、智能化、数字化行业龙头企业。

优化居住服务消费供给的重点任务有：一、支持住房租赁企业发展；二、推进物业服务

供给侧结构性调整；三、规范房地产中介服务行业发展。 

来源：上海市人民政府 
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