
 

房地产行业信息点评：一行

两会 地产再发声！ 
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事件:12 月 3 日,“一行两会”就中国房地产问题集体表态 1。 

10 月主要监管层领导发言以来,“一行两会”新闻发言人/有关负责人

就房地产问题再次发言。10 月以来房地产市场出现连续下行趋势,2021 年

10 月主要监管层领导就中国房地产健康发展问题,有过相关表态和提法(分

别涉及国务院副总理刘鹤、中国人民银行副行长、国家外汇管理局局长潘

功胜等领导 2)。我们认为,本次“一行两会”集中发言是对上次观点的再次

强调。 

根据中国人民银行、银保监会、证监会官网,本次“一行两会”有关负

责人/新闻发言人的发言涉及内容主要包括:1)房地产境外债还款。对于企业

汇出资金偿付及回购境外债券的,有关部门将在现行政策框架下提供支持和

便利。2)居民购房贷款重点满足对象扩大。不仅涉及“首套房”,还扩大到

“改善性住房按揭需求”。3)企业贷款范畴扩大。从此前仅涉及“开发贷”

首次并扩大到“并购贷”,同时要求加大保障性租赁住房支持力度。4)证监

会首次对房地产融资表态。要求继续保持市场融资功能的有效发挥,支持房

地产企业合理正常融资。 

我们认为,目前地产政策底部趋势明确,维稳逻辑充分有力。 

1)我们在 9 月 30 日报告《保证合理供给,结构性宽信用或为趋势》中

明确提出“如果在投资增速持续下行之后,需要一定程度稳定市场投资和保

障后续正常供应节奏的话,保障供给侧是后续焦点,而非需求宽松”。截止

10 月底,中国房地产投资同比增速已经下滑至 7.2%。 
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2)我们认为,“一行两会”新闻发言人/有关负责人连续密集表态,代表

市场政策底已经出现。 

我们认为,房地产市场调控进入中段。 

1)考虑“一行两会”新闻发言人/有关负责人在此次发言中首提“并

购贷款”,我们认为这代表市场可能进入不良资产处理阶段。之前全面收紧,

且持续加压趋势可能已过,虽然大的监管方向不改,但可能会更注意节奏和

市场接受力。 

2)我们认为,房地产市场调控已经进入中段,后续资信高低将拉开企业

之间的发展增速、利润水平和市场地位的差异。由于不同企业获取市场机

会能力,甚至是参与不良资产处理和市场并购的机会存在差异,因此存量优

质房企的估值和业绩上升空间也将被更大程度打开。 

投资建议:继续看好地产板块。我们重申调控的中后期,蓝筹公司相对其

它房企的优势和价值将会越加突出。建议关注:1)开发类:A 股-万科 A、保利

发展、招商蛇口、金地集团、金科股份、中南建设;H 股-中国海外发展、碧

桂园、融创中国、旭辉控股集团;2)商住类:华润置地、龙湖地产、新城控股、

宝龙地产;3)物业类:碧桂园服务、华润万象生活、融创服务、中海物业、保

利物业、招商积余、世茂服务、宝龙商业、新大正;4)文旅类-华侨城 A。 

风险提示:行业仍面临基本面下行风险。 
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