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融资支持落地有声  房企资金状况迎改善 

——房地产行业研究周报 

 

投资摘要： 

每周一谈： 融资支持落地有声   房企资金状况迎改善 

本周房地产行业融资动作持续落地，对房企的资金纾困获得政策进一步支持。

依据新颁布的“十六条”，近期民企融资支持的“第一支箭”及“第二支箭”

均有实质性利好明确执行，此外“保交楼”专项贷款也有政策出台。 

“第一支箭”信贷支持端，六大国有银行与 18家房企达成合作协议，截止至 11

月 25 日，已披露授信额度合计已超 1.65 万亿元： 

 金额上来看，已披露银行中，工商银行 6550 亿，中国银行 6000 亿，邮储银

行 2800 亿，交通银行 1200 亿，合计 16550 亿，加入农业银行、建设银行金

额后，总金额已超 1.65 万亿； 

 房企选择来看，共有 18 家房企与六大行展开信贷业务合，其中国央企 8 家，

混合制房企 3家，民企 7家；万科合作 6家，龙湖集团 5家，美的置业 5家，

民企中还有碧桂园、金辉、合生创展、大华集团、滨江集团获得资金支持。 

 从业务来看，银行普遍参与传统的开发贷、住房按揭贷款，以及并购贷款即

债券承销投资；另外有融资租赁、保函、供应链融资等融资合作模式。 

“第二支箭”债券融资支持，多家房企已完成、推进新发债券额度申请，当前

相关额度合计 930 亿元： 

 额度申请方面，龙湖集团 200 亿元储架式注册发行额度已完成审批，美的置

业、新城控股各 150 亿元额度申请已受理，万科已表达 280 亿元申请意向，

金地集团 150 亿元额度已递交申请。当前新一轮民营企业债券融资支持工具

初步额度为 2500 亿元，且可扩容，尚未完成申请的民营房企仍有获得支持空

间； 

 发债动作方面，近期陆续有民企进行债券融资，11月 23日，中债增进公司出

具对龙湖集团、美的置业、金辉集团三家民营房企发债信用增进函，拟首批

分别支持三家企业发行 20 亿元、15 亿元、12 亿元中期票据。 

“保交楼”获央行 2000 亿免息贷款支持，11 月 21 日，央行和银保监会召开的

全国性商业银行信贷工作座谈会上提出，将向商业银行提供 2000 亿元免息再贷

款，以鼓励商业银行支持“保交楼”工作。 

整体来看，近期政策依循“十六条”政策的方向并逐步落地，房企融资端持续

获得支持，将改善其资金来源，后续可关注 11 月行业数据资金来源中相关渠道

是否有所改善，进而明确政策的执行效果。 

当前政策针对供给端的房企资金压力作出了较全面的应对，同时“保交楼”政

策也将减少购房者的置业顾虑，将有利于房企经营的压力缓解；尽管近期政策

博弈仍是市场交易核心，未来基本面复苏不利或有回落可能，但我们认为政策

的底线已探明，中长期持续保持乐观方向，等待需求端复苏，进一步发酵行业

投资机会。 

 

 数据追踪（11 月 14 日-11 月 20 日）：  

 新房市场：30 城成交面积单周及累计同比分别为-18pct、-29pct，一线城市

7pct，-24pct，二线城市-20pct，-26pct，三线城市-24pct，-38pct。 

 二手房市场：13 城二手房成交面积单周同比+20pct，累计同比-9pct。 

 土地市场：100 城土地供应建筑面积累计同比-10pct，成交建筑面积累计同比

-12pct，成交金额累计同比-32pct，土地成交溢价率为 5.49%。 

 城市行情环比：北京（-32pct），上海（+69pct），广州（+22pct），深圳

（+0.1pct），南京（+55pct），杭州（+37pct），武汉（+26pct）。 

投资策略：建议关注经营稳健及资信背景较好的龙头房企保利发展、万科 A、龙

湖集团。关注产品导向逻辑下的高品质房企滨江集团、绿城中国等，关注资信

背景良好，有发展潜力的地方国央企龙头建发国际、越秀地产。同时关注民企

风险化解机会，代建行业推荐龙头绿城管理控股。 

风险提示：销售市场复苏不及预期，个别房企出现债务违约。 
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行业基本资料  

股票家数 115 

行业平均市盈率 13.56 

市场平均市盈率 11.08  
 
行业表现走势图 

  
资料来源：wind 申港证券研究所 
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1. 每周一谈：融资支持落地有声   房企资金状况迎改善 

1.1 融资支持落地有声   房企资金状况迎改善 

本周房地产行业融资动作持续落地，对房企的资金纾困获得政策进一步支持。依

据新颁布的“十六条”，近期民企融资支持的“第一支箭”及“第二支箭”均有

实质性利好明确执行，此外“保交楼”专项贷款也有政策出台。 

“第一支箭”信贷支持端，六大国有银行与 18 家房企达成合作协议，截止至 11

月 25 日，已披露授信额度合计已超 1.65 万亿元： 

 金额上来看，已披露银行中，工商银行 6550 亿，中国银行 6000 亿，邮储银行

2800亿，交通银行1200亿，合计16550亿，加入农业银行、建设银行金额后，

总金额已超 1.65 万亿； 

 房企选择来看，共有 18 家房企与六大行展开信贷业务合，其中国央企 8 家，混

合制房企 3 家，民企 7 家；万科合作 6家，龙湖集团 5家，美的置业 5家，民企

中还有碧桂园、金辉、合生创展、大华集团、滨江集团获得资金支持。 

表1：六大银行与房企信贷业务合作金额 

银行 
工商银行

（12 家） 

农业银行 

（5 家） 

中国银行

（10 家） 

建设银行 

（8 家） 

交通银行 

（2 家） 

邮储银行 

（5 家） 
合计 

时间 2022/11/24 2022/11/23 
2022/11/23-
2022/11/25 

2022/11/24 2022/11/23 2022/11/24  

中国海外发展 √ √ √    2 

保利发展 √      1 

华润置地 √ √ √    2 

招商蛇口 √  √    1 

华侨城 √      1 

万科集团 √ √ √ √ √ √ 6 

金地集团 √ √ √    2 

龙湖集团 √ √ √ √  √ 5 

绿城中国 √  √   √ 2 

碧桂园集团 √  √   √ 3 

美的置业 √  √ √ √ √ 5 

金辉集团 √      1 

中国交建    √   1 

首开股份    √   1 

越秀地产    √   1 

合生创展    √   1 

大华集团    √   1 

滨江集团   √     

投资意向额度

（亿） 
6550 未披露 6000 未披露 1200 2800 16550 

资料来源：财联社  焦点财经 申港证券研究所 

 从业务来看，银行普遍参与传统的开发贷、住房按揭贷款，以及并购贷款即债

券承销投资；另外有融资租赁、保函、供应链融资等融资合作模式。 
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表2：六大银行与房企信贷业务合作形式 

银行 工商银行 农业银行 中国银行 建设银行 交通银行 邮储银行 

开发贷 √ √ √ 

公开信息未披露 

√ √ 

住房按揭 √ √ √ √ √ 

并购贷 √ √ √ √ √ 

租赁融资 √     

债券承销投资 √ √ √ √ √ 

保函 √  √ √ √ 

供应链融资    √ √ 

资料来源：财联社  焦点财经 申港证券研究所 

“第二支箭”债券融资支持，多家房企已完成、推进新发债券额度申请，当前相

关额度合计 930 亿元： 

 额度申请方面，龙湖集团 200 亿元储架式注册发行额度已完成审批，美的置业、

新城控股各 150 亿元额度申请已受理，万科已表达 280 亿元申请意向，金地集

团 150 亿元额度已递交申请。当前新一轮民营企业债券融资支持工具初步额度

为 2500 亿元，且可扩容，尚未完成申请的民营房企仍有获得支持空间； 

 发债动作方面，近期陆续有民企进行债券融资，11 月 23 日，中债增进公司出具

对龙湖集团、美的置业、金辉集团三家民营房企发债信用增进函，拟首批分别

支持三家企业发行 20 亿元、15 亿元、12 亿元中期票据。 

表3：房企新发债券额度审批情况 

时间 房企 额度（亿元） 状态 

11 月 15 日 龙湖集团 200 已完成 

11 月 14 日 美的置业 150 已受理 

11 月 17 日 新城控股 150 已受理 

11 月 22 日 万科 280 表达意向 

11 月 22 日 金地集团 150 递交申请 

资料来源：交易商协会 申港证券研究所 

“保交楼”获央行 2000 亿免息贷款支持，11 月 21 日，央行和银保监会召开的全

国性商业银行信贷工作座谈会上提出，将向商业银行提供 2000 亿元免息再贷款，

以鼓励商业银行支持“保交楼”工作。 

整体来看，近期政策依循“十六条”政策的方向并逐步落地，房企融资端持续获

得支持，将改善其资金来源，后续可关注 11 月行业数据资金来源中相关渠道是否

有所改善，进而明确政策的执行效果。 

1.2 投资策略 

当前政策针对供给端的房企资金压力作出了较全面的应对，同时“保交楼”政策

也将减少购房者的置业顾虑，将有利于房企经营的压力缓解；尽管近期政策博弈

仍是市场交易核心，未来基本面复苏不利或有回落可能，但我们认为政策的底线

已探明，中长期持续保持乐观方向，等待需求端复苏，进一步发酵行业投资机会。 

建议关注经营稳健及资信背景较好的龙头房企保利发展、万科A、龙湖集团。关注
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产品导向逻辑下的高品质房企滨江集团、绿城中国等，关注资信背景良好，有发

展潜力的地方国央企龙头建发国际、越秀地产。同时关注民企风险化解机会，代

建行业推荐龙头绿城管理控股。 

2. 本周行情回顾 

11 月 21-25 日，沪深 300 指数涨跌幅-0.68%，在申万一级行业中，房地产

（+5.09%）、建筑装饰（+5.03%）、煤炭（+4.46%）等板块涨跌幅靠前，社会

服务（-5.94%）、计算机（-5.47%）、传媒（-5.26%）等板块排名靠后。 

11 月 21-25 日，申万房地产板块涨跌幅+5.09%，在申万一级行业中排名 1/31，

领先沪深 300 指数 5.77 个百分点。具体个股方面，涨跌幅前三位个股为中交地产

（+21.4%）、中国武夷（+16.6%）、首开股份（+13%），涨跌幅后三位个股为

三湘印象（-23.9%）、莱茵体育（-7.6%）、万业企业（-6.7%）。 

图1：申万一级行业涨跌幅（%） 

 
资料来源：wind 申港证券研究所 

图2：本周涨跌幅前十位（%）  图3：本周涨跌幅后十位（%） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

11 月 25 日，申万房地产行业 PE（TTM）为 13.56 倍，较前一周增加 0.66，近

三年均值为 9.31 倍；PB（LF）为 0.91 倍，较前一周增加 0.04，近三年均值为

1.07 倍。 
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图4：房地产行业近三年 PE（TTM） 

 
资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图5：房地产行业近三年 PB（LF） 

 
资料来源：wind 申港证券研究所 

3. 行业动态 

11 月 LPR 利率按兵不动 首套房贷利率持续下行 

11月 21日，央行公布最新 LPR利率，1年期 LPR利率维持 3.65%，5年以上 LPR

利率维持 4.3%，均与上月持平。 

尽管 LPR 利率并未调整，但在购房贷款实际利率 11月有进一步下行。根据贝壳研

究院在全国 103 座重点城市统计，11 月首套房贷利率均值为 4.09%，二套平均利

率为 4.91%，分别环比下行 3bp，与上月持平。平均放款周期 26 天，与上月基本

持平。 

具体来看，103 城中已有 18 城首套房贷主流利率降至 3 字头，其中二线城市有 6

城，三四线城市 12 城。一线城市首套房贷利率平均 4.6%，二套平均 5.13%，二

三线城市首套利率平均为 4.07%。 
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从边际变化来看，11 月有 14 座城市下调房贷利率，其中泉州、温州首套房贷利率

下调至 3.8%，降幅达 30bp；此外杭州首套利率降至 4.1%，二套降至 4.9%。 

“十六条”政策出台后，对房贷利率的政策基调更为宽松，各地方政府对实际执

行的房贷利率有更灵活的调整空间，为了进一步促进商品房市场复苏，房贷利率

仍有进一步宽松空间。 

深圳郑州完成集中供地 市场热度分化  

11 月 25 日，深圳完成四批次集中供地出让，7 宗地块挂牌出让，6 宗成交，1 宗

流拍，3 宗地块达触顶价，总土地出让金 97.27 亿，华润、中海、华侨城均有取地。 

11 月 25 日，郑州完成三批次集中供地出让，23 宗地块挂牌出让，20 宗成交，3

宗流拍，成交地块均为底价成交，总土地出让金 114.83 亿，取地房企均为郑州当

地房企及平台公司。 

整体来看，核心城市核心区位土地仍受到市场热捧，而其他土地市场参与度不高，

取地房企仍以国央企为绝对主力，土地市场仍未复苏。 

4. 数据追踪 

4.1 新房成交数据 

图6：30 大中城市商品房周度成交面积及同比环比增速  图7：一二三线城市（30 城）周度成交面积同比 

 

 

 

资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图8：一二三线城市（30 城）累计成交面积同比  

 

 

资料来源：wind 申港证券研究所  
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4.2 二手房成交数据 

图9：13 城二手房周度成交面积及同比环比增速  图10：13 城二手房周度成交面积累计同比增速 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

4.3 土地成交数据 

图11：100 大中城市土地成交及供应建筑面积累计同比  图12：100 大中城市土地成交总价累计同比及周度溢价率 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

图13：一线城市成交及供应土地建筑面积累计同比  图14：二三线城市成交及供应土地建筑面积累计同比 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

图15：一二三线城市成交土地总价累计同比  图16：一二三线城市成交土地周度溢价率 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 
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4.4 部分重点城市周度销售数据 

表4：部分重点城市周度销售面积（万平方米） 

城市 
销售面积 环比 

10.24-10.30 10.31-11.6 11.7-11.13 11.14-11.20 10.24-10.30 10.31-11.6 11.7-11.13 11.14-11.20 

北京 34  30  26  18  -19% -12% -15% -32% 

上海 37  43  33  56  1% 17% -23% 69% 

广州 22  10  10  12  15% -53% -1% 22% 

深圳 9  8  8  8  -3% -6% -2% 0% 

杭州 35  27  18  25  64% -24% -33% 37% 

南京 11  19  12  19  -17% 74% -36% 55% 

武汉 26  24  18  23  -6% -9% -22% 26% 

成都 57  65  57  51  27% 13% -12% -10% 

青岛 29  19  17  25  8% -34% -13% 48% 

苏州 19  13  12  14  -7% -32% -7% 12% 

资料来源：wind 申港证券研究所 

5. 风险提示 

销售市场复苏不及预期，个别房企出现债务违约。 
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