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11 月 23日，央行、银保监会官网发布《关于做好当前金融支持房地产市场

平稳健康发展工作的通知》（简称《通知》）。《通知》是此前市场广为流传的金融

支持房地产十六条措施的正式发布，印证了此前市场传闻的真实性。我们对此做

简要解读： 

（一）本次十六条措施覆盖面广、针对性强，政策力度显著加大，释放了金

融支持房地产的政策信号。其背景有三：一是今年楼市‚金九银十‛成色不足，

商品房销售端趋势性回暖的拐点仍未显现，需要政策进一步加码；二是伴随销售

端迟迟未见回暖，房企信用风险还在继续暴露；三是当前商品房销售、房地产投

资和涉房消费下滑，仍为宏观经济下行压力的一条主线，因而着眼于四季度及明

年初稳增长、控风险，稳楼市的必要性和迫切性凸显。 

（二）从十六条措施的内容来看，覆盖了房地产的供需两端，且供给端支持

政策更为丰富，共有十三条。在对房企融资支持方面，涵盖了除股市融资外的各

类融资渠道，包括商业银行贷款、政策性银行贷款、债券融资、资产并购以及信

托等资管产品融资等；针对金融机构，也明确要求‚延长房地产贷款集中度管理

政策过渡期安排‛。 

我们梳理发现，此次发布的十六条措施中，有九条为重申此前业已出台的政

策措施，并非增量利好政策；有七条为新推出的政策，均为供给侧政策，主要指

向强化‚保交楼‛和控制房企信用风险。 

此番‚保交楼‛政策力度明显加大，其中包括新推出的‚鼓励金融机构提供

‘保交楼’配套融资支持‛。而在其他新推出的房企支持措施中，‚支持开发贷和

信托贷款展期‛对房企具有实质性利好效应，或能够有效缓解房企现金流紧张局

面，这在遏制房企存量债务违约风险进一步暴露的同时，对‚保交楼‛也有积极

作用。不过，‚延长房地产贷款集中度管理政策过渡期安排‛对提振银行加大房

地产开发贷款投放的作用料将有限，需要监管层加大窗口指导力度，指导银行切

实增加新增房地产开发贷款的投放规模，或推出针对房企开发贷的新的定向支持

工具。我们关注到，11 月 21日，央行、银保监会召开全国商业性银行信贷工作

座谈会，会上进一步强调疏通各类融资渠道，保持房地产融资平稳有序。同时，



也有消息称央行拟发布全新的保交楼贷款支持计划，至 2023年 3月 31日前，向

商业银行提供 2000 亿元免息再贷款，支持商业银行提供‚保交楼‛配套资金。

这表明，在鼓励银行加大房地产开发贷款投放方面，监管层已开始行动。 

我们认为，这些措施不仅会加大四季度‚保交楼‛力度，而且还会有效缓解

房企流动性压力，控制房企信用风险，缓和房地产投资下滑势头。 

 此次发布的十六条措施包括三项需求侧政策：‚支持个人住房贷款合理需

求‛、‚鼓励依法自主协商（个人住房贷款）延期还本付息‛和‚切实保护延期贷

款的个人征信权益‛。这些措施主要是以适度降低首付比例、合理下调房贷利率

为核心，加大对刚性和改善性住房需求的金融支持力度，有利于稳定市场情绪，

推动楼市企稳回暖。不过，这些措施均已在此前宣布过，严格说并非增量利好措

施。 

我们认为，就当前而言，推动房地产市场尽快回暖的重点在需求侧，其中下

调居民房贷利率是关键，其他放松限购、放宽住房公积金贷款条件、适度减免房

地产交易环节税费等也能起到辅助作用。我们判断，尽管 11 月 5 年期 LPR 报价

按兵不动，但年底前仍有下调空间。这是当前‚支持个人住房贷款合理需求‛最

有效的一个发力点。若各项政策调整到位，明年一季度前后楼市有可能出现趋势

性回暖势头，即季调后的商品房月度销量环比稳定上升。 

另外，十六条措施中包括两条对住房租赁市场发展的支持措施，主要是着眼

于建立房地产市场调控长效机制，坚持房住不炒基调。结合其它十四项措施的具

体内容，都表明当前包括《通知》在内的房地产支持政策出台，具有阶段性的‚急

救‛性质，并不意味着政策面对房地产行业实施大水漫灌；未来房地产支持政策、

包括房贷利率下调等措施，还将本着渐进调整的原则推进，不会引发新一轮房价

大幅上涨。 
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