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 地产 

降准整体影响有限，按揭端或略有缓解 

事项： 

7月9日央行发布公告称，为支持实体经济发展，促进综合融资成本稳中有降，中国人

民银行决定于2021年7月15日下调金融机构存款准备金率0.5个百分点(不含已执行

5%存款准备金率的金融机构)。本次下调后，金融机构加权平均存款准备金率为8.9%。 

平安观点: 

 降准符合此前市场预期。7 月 7 日国常会提到，针对大宗商品价格上涨对企业生

产经营的影响，要在坚持不搞大水漫灌的基础上，保持货币政策稳定性、增强有

效性，适时运用降准等货币政策工具，进一步加强金融对实体经济特别是中小微

企业的支持，促进综合融资成本稳中有降。仅间隔两天央行即宣布降准,本次降

准符合此前市场预期，但落地速度略超预期。 

 降准对于房地产行业助推作用或远不及过往。此次降准为全面降准，除已执行

5%存款准备金率的部分县域法人金融机构外，对其他金融机构普遍下调存款准

备金率 0.5 个百分点，降准释放长期资金约 1 万亿元。我们认为本次降准对房地

产行业助推作用或远不及过往，一是此次降准释放的 1 万亿资金明确引导支持实

体经济发展，二是“三道红线”、“房贷款集中管理制度”双管齐下，同时严查经

营贷、消费贷等流入楼市，降准资金将很难流向房地产市场。 

 降准仍有望适度缓解当前行业资金偏紧状况。尽管“房贷集中度管理制度”限制

了房贷和个贷占比上限，但随着本轮降准释放更多的流动性及信贷资源，即使保

持占比不变，对应房贷及个贷绝对额度仍有望增加。对于目前个别城市出现的，

由于按揭额度不足导致的放款周期过长，或有一定缓解作用。同时对于财务状况

良好的大型房企，降准或在一定程度上降低融资难度，房企间融资或进一步分化。 

 投资建议：我们认为由于“三道红线”、“房贷款集中管理制度”等政策下，本轮

降准对于房地产行业助推作用或远不及过往，但由于整体信贷额度的增加，仍有

望适度缓解当前行业个贷、房贷额度不足、放款周期过长的现状。板块投资方面，

由于拿地毛利率未见企稳，短期开发类房企估值或仍将承压，后续关注二、三批

次集中供地降温带来的开发类房企估值修复，建议关注万科 A、保利地产、新城

控股、龙光集团等；物管类企业建议关注具备规模及资金优势、在增值服务各细

分领域率先发力的物管龙头，如碧桂园服务、新城悦服务、融创服务、金科服务

等，以及占据购物中心优质赛道、轻资产输出实力强劲的商业运营商，如星盛商

业等。 

 风险提示：1）政策执行力度不及预期；2）保障房建设进度及信贷支持力度不

及预期风险；3）房地产行业金融收紧超预期带来的资金链风险。 
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强烈推荐 （预计 6个月内，股价表现强于沪深 300指数 20%以上） 

推    荐 （预计 6个月内，股价表现强于沪深 300指数 10%至 20%之间） 
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