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2025 年 3 月 5 日，十四届全国人大三次会议在北京召开，国务院总理李强作政府工作报告（以下简

称“报告”）。我们对报告中房地产行业相关政策解读如下： 

我们认为，本年政府工作报告继续传递出政府推动房地产市场“止跌回稳”的坚定决心，“防风险”

仍是行业未来的重点任务，“严控增量、优化存量、提高质量”是引导市场重归平衡的主要思路。报

告对房地产行业的表述与 2024 年 9 月政治局会议以来的政策表态一以贯之，此时再度定调“止跌回

稳”对于稳固市场信心、引导预期向好将起到积极作用。报告明确了政策推动市场回暖的主要路径—

—城中村改造、存量房及土地收储、房地产融资协调机制，并对专项债支持资源做出总量部署。特别

是首次提出将在盘活存量土地和商品房收储方面，“给予城市政府更大自主权”，这将有利于解决现

有政策中的堵点。需求端，政策指向因城施策调减限制性措施，加力实施城中村和危旧房改造，释放

刚性和改善性住房需求潜力。供给端，重点任务是要合理控制新增房地产用地供应，盘活存量用地和

商办用房，推进收购存量商品房。防风险方面，政策强调要发挥房地产融资协调机制作用，做好保交

房工作，有效防范房企债务违约风险。 

自 2024 年 9 月末中央政治局会议首提“止跌回稳”以来，市场“回稳”迹象初现，销售、价格、土

地等方面均有积极信号显现。我们认为，当前的“回稳”主要得益于政策持续发力推动购房者预期改

善，加速了观望需求的转化。然而，制约购房能力的因素仍然存在，居民对收入和就业的预期仍然偏

弱。一些结构性问题也尚未得到根本解决，如低能级城市的库存压力仍然较大，存量房收储进展相对

缓慢。我们认为，市场仍处于“结构性”回稳阶段，回稳根基尚不牢固，主要体现在以下几个方面： 

1、销售回稳仍然集中在高能级热点城市，政策效果需要更长时间才能传导至低能级城市。低能级城

市缺乏产业和人口支撑，又面临高能级城市的虹吸效应，库存去化仍然面临较大挑战。
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销售回暖更多反映在高能级城市

2025.1-2月 2024.1-2月 样本城市合计同比（右轴）

注：城市能级分类主要参考国家统计局标准。
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2、新房、二手房复苏表现存在分化，价格和交易量的“稳”尚不能兼得。这一现象在二线城市体现

得更加明显，新房价格已经回正，二手房交易量虽然明显回升，但价格仍在下跌区间，说明市场还在

“以价换量”寻找底部。 

 

3、回稳行情对房企销售的改善存在明显差异。国有房企受益更加显著，非国有房企的销售如果不能

有序企稳，相关企业仍将面临较大的流动性压力。 

 

我们认为，巩固行业“回稳”成效仍需政策持续发力，存量政策落地效果尤为关键。本次报告首次提

出，城市政府在盘活存量用地和收购存量商品房上将获得更大自主权，包括收购主体、价格和用途等

方面。这将为各地因城施策提供更大操作空间，使其能因地制宜制定土地和商品房回储办法，破解政

策堵点。目前，土地和存量房收储的主要障碍在于收储价格分歧、房源限制及租金回报率不足等问题。

截至 2024 年 9 月末，央行创设的 3000 亿元保障性住房再贷款余额仅 162 亿元。后续各地在收储房

源和定价上的优化举措值得关注。此外，专项债资金对政策落地的支持力度也是一大看点。例如，广

东省 2 月发行超 300 亿元专项债券用于回收闲置存量土地，回储土地平均折价比率超 80%，显示专
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项债资金有助于推动收储价格回归合理区间。我们认为，还需关注回储政策能否惠及各类所有制房企，

这将影响政策落地规模及对房企信用质量的改善效果。从广东省披露的回储清单看，地方国企仍是主

要受益者。 
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