
证券研究报告 | 行业点评 | 房地产 
 

http://www.stocke.com.cn 1/2 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

 

房地产  报告日期：2022 年 11 月 29 日 
 

第三支箭发出，房企资金面再上保险 

——行业点评报告   

事件： 

 11月28日证监会在新闻发布会上提及“决定在股权融资方面调整优化5项措施”： 

1）恢复涉房上市公司并购重组及配套融资。（允许房地产行业上市公司发行股份

或支付现金购买涉房资产） 

2）恢复上市房企和涉房上市公司再融资。（保交楼、保民生、经济适用房、棚改

和旧改） 

3） 调整完善房地产企业境外市场上市政策。（恢复以房地产为主业的 H 股上市

公司再融资） 

4）进一步发挥 REITs 盘活房企存量资产作用。（保租房、仓储物流、产业园区） 

5）积极发挥私募股权投资基金作用。 

点评： 

 第三支箭已发，支持力度大于 2014-2015 年周期底部。我们认为此次证监会发出

的“第三支箭”有以下几个要点需关注： 

1） 首先，如果允许房企定增（第一条）和私募股权融资，我们认为这将房企利

好房企增厚净资产、降低资产负债率，利好房企在银行端获得更多资金支持，

金融持 16 条（“第二支箭”）以及在此框架下六大行对房企的战略合作协议执

行起来会更快、力度更大。 

2） 其次，证监会股权融资 5 条未明确划分政策受益方是国企还是民企，原则上

我们认为这意味着所有地产企业都有可能受益，短期来看安全性能越高的房

企率先获得政策支持的概率更高。 

3） 恢复上市房企和涉房上市公司再融资包括保交楼和棚改和旧改这条政策，我

们认为既包括了目前政策关注重点（保交楼），同时也为棚改和旧改项目增添

了更多资金支持。棚改和旧改由于项目体量大、开发时间久，资金沉淀量大，

容易给开发商造成资金链断裂问题。2022 年 7 月多地发生房企资金链断裂本

质上和先前参与旧改资金链盘活不顺畅有关。我们认为，此政策会利好有旧

改房企的资金盘活（尤其是湾区房企），短期看是推进保交楼，中期来看我们

认为也会修复需求端信心，长期利好市场进入正向循环修复。 

4） 盘活房企存量资产方面，已有租赁房、仓储、产业园区的房企有更多融资渠

道。除了华润和招蛇相继推出 REITs 以外，我们认为未来会有更多房企有机

会盘活成熟存量资产，例如万科和龙湖集团。 

 投资建议： 

1） 新城控股：公司 2016 年获得定增后于 2022 年 3 月延长定增有效期，是目前

A 股房企公司中有定增批文在手，能够最快利好房企第三支箭的民营房企。 

2） 央国企和混合所有制房企：率先获得政策支持的可能性更高，弹性最大为之

前被市场低估的金地集团和万科 A。 

3） 地产企稳，物业弹性巨大：作为地产后周期链条上的物业板块，保交楼持续

推进利好竣工 2023 年修复，我们预期 2023 年竣工增速能够实现正增长，利

好物业公司在 2023 年的业绩修复，看好碧桂园服务、旭辉永升服务。 

 风险提示：疫情反复导致需求修复不及预期。  
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股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1.买 入 ：相对于沪深 300 指数表现＋20％以上；   

2.增 持 ：相对于沪深 300 指数表现＋10％～＋20％；   

3.中 性 ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4.减 持 ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1.看 好 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2.中 性 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3.看 淡 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比

重。 

建议：投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者

不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

法律声明及风险提示 

本报告由浙商证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，经营许可证编号为：Z39833000）制

作。本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但浙商证券股份有限公司及其关联机构（以下统称“本公司”）

对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不发生任何变更。本公司没有将变

更的信息和建议向报告所有接收者进行更新的义务。 

本报告仅供本公司的客户作参考之用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告仅反映报告作者的出具日的观点和判断，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投

资建议，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求。对

依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本公司的交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意见

及建议不一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的资产

管理公司、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

本报告版权均归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、发布、传播本报告的全

部或部分内容。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明本报告发布人和发布日期，并提示使用本报告的风险。

未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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