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房地产信贷全面宽松可能性不大，长效
机制已经到“落实”阶段 

 房地产行业 

推荐  维持评级 

投资要点：   
 

1．事件 

央行召开 2019 年金融市场工作会议：加强房地产金融审慎管理，落

实房地产市场平稳健康发展长效机制。 

 2．我们的分析与判断 

（一）后续房地产信贷全面宽松的可能性不大 
对房地产市场来说，政策里面最直接的就是信贷，社会无风险资金

收益率和房贷利率。如果下调房贷利率，对楼市来说就是利好，如果上

涨，房地产将会逐渐降温。 

从房贷利率的政策看，首套房利率是不低于基准利率的 70%，二套

房是利率上浮 10%。但现在大部分城市的银行执行中，首套房与二套房

利率都是上浮 20%以上(一二线城市相对较低)。 

除了 2019 年人民银行金融市场工作会议于 2 月 25 日至 26 日在北京

召开之外，银保监会有关负责人 25 日在国新办新闻发布会上也表述继续

对房地产开发贷款、个人住房按揭贷款实行更加审慎的贷款标准。同时

要实施差异化的房地产信贷政策，对解决住房困难和改善住房条件且自

身有财务支付能力的，继续给予相应贷款支持；对用来投资甚至用来投

机和炒卖的，要实行更严格的贷款标准，有的可能要提高首付比例，有

的要调整利率的风险定价，有的甚至不能给予贷款支持。 

银保监会和央行的表述代表了，后续房地产信贷全面宽松的可能性

不大。 

（二）中央关于房地产长效机制已经取得突破性进

展 
房地产长效机制已经提了很长一段时间，过去中央的表述从“加快

建立”到“构建”，从逻辑上看，这次会上换成“落实……长效机制”的

表述，这就明确地向社会传达了一种信息，即中央关于房地产长效机制

已经取得突破性进展，目前已经形成具体方案，下一步就是如何“落实”

的问题。长效机制涉及从土地开发到市场销售的方方面面，包括房地产

立法、金融、税收、统计、监管等多个领域；应该是围绕“房住不炒”

的发展定位，制定或完善相应的商品房制度、公共住房制度、租赁住房

制度，进一步完善土地招拍挂制度、创新房地产金融制度等；既包括一

些基础性的制度安排，也包括需求管控政策，即前期的限制性措施要根

据市场情况因城施策，不排除在部分压力较大的地区长期化。 
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相对上证指数表现图 
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 相关研究 

【银河地产潘玮】房地产行业点评：

18Q4 基金持仓分析，房地产板块持仓

比例持续提升，龙头配置风格延续
-2019.1.28 

 

【银河地产潘玮】房地产行业点评：

国家统计局 12 月份行业数据跟踪：商

品房销售走弱，新开工、投资提速 

-2019.1.22 

 

【银河地产潘玮】房地产行业周报：

房价涨幅收窄，按揭利率开始下行 

-2019.1.22 
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3．投资建议 

行业集中度提升逻辑不变，龙头房企能够发挥融资、品牌及运营管理优势，获取更多高性

价比的土地储备。一二线城市市场有望在 2019 年中期企稳回暖，对冲三四线市场下跌风险。

中小房企将加速退出市场。我们推荐业绩确定性强，资源优势明显，市占率有较大提升空间的

万科 A(000002)、保利地产（600048）、新城控股（601155）。 

4．风险提示 

房价大幅下跌风险，棚改不及预期风险等。 
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潘玮，房地产行业证券分析师。本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格

并注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰

准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点

而直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位和执业过程中所掌握的

信息为自己或他人谋取私利。 
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