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全方位梳理“三箭连珠”受益房企 

——房地产供给侧融资专题报告（1） 

     
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

房地产（地产开发） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

利好政策频出，多箭齐发支持房地产市场平稳健康发展：据不完全统计，11 月以

来，全国各地银行与房企新增授信签约额已超 2.9 万亿元（第一支箭）；增信债

权工具有效落地，控制行业出清主体范围（第二支箭）；涉房上市公司股权融资

方案加速落地，“保交楼、保民生”及补充流动资金成募资主要用途（第三支箭）。 

1）9 月 29 日，央行、银保监会通知阶段性调整差别化住房信贷政策，对于居民

合理购房需求的“第一支箭”信贷支持力度进一步增强。11 月 8 日，在央行支持

下，交易商协会继续推进并扩大民营企业债券融资支持工具（第二支箭）。11 月

28 日，证监会决定在涉房上市公司股权融资方面调整优化 5 项措施（第三支箭）。

房地产利好政策频出，“三箭连珠”供给端融资支持框架基本形成，预期随着国

内疫情管控优化，经济活动复苏，居民收入预期修复，房地产行业供需回暖可期。 

2）11 月以来，第一支箭方面，全国各银行积极向房企提供总对总授信额度，截

至 12 月 7 日，据不完全统计，房企新增授信签约额已超 2.9 万亿元，其中万科、

龙湖、绿城等企业新增授信签约银行数量较多（详见图 1）；第二支箭方面，截

至 12 月 7 日，已有龙湖集团、美的置业、新城控股等多家房企申请储架式注册

发行（额度可结合具体融资需求在有效期内分次发行）。11 月 29 日，龙湖集团

公开发行 20 亿元 3 年期中期票据(利率创中债增担保民营房企债券利率的新低)，

标志着供给端支持政策框架下增信债权工具的有效落地，随后美的置业及金辉集

团陆续在完成中票注册后运用“第二支箭”发债融资（详见表 1、表 2）。 

3）我们跟踪统计了 A 股及 H 股 226 家涉房上市公司自 11 月 28 日以来发布的公

告，截至 12 月 7 日已有 20 家上市公司发布涉及股权融资的相关公告，其中已发

布股权融资相关预案的公司有 6 家，包括华发股份、福星股份等；处于股权融资

初期筹划阶段的公司有 12 家，包括绿地控股、金科股份等；另有 2 家公司处于

股东会授权或历史方案调整阶段。同时，“保交楼、保民生”相关的项目建设、

补充流动资金、偿还债务成为目前房企股权融资的主要用途（详见表 3）。 

投资建议：1）2022 开年以来，多方释放积极信号，5 年期 LPR 连续下调，预售

监管资金新办法结构性纠偏，“α 风险”修复进入执行阶段。2）与此同时，金融

审慎管理和“去杠杆”趋势仍在持续深化，部分前期过度激进房企“α 风险”仍

有暴露可能。3）3 月 5 日全国两会支持更好满足合理住房需求；4 月 29 日政治

局会议定调支持各地从当地实际出发完善房地产政策；5 月 15 日央行银保监会调

整差别化住房按揭政策；7 月 28 日政治局会议定调保交楼；8 月中旬住建部等联

合出台措施支持已售逾期难交付住宅项目交付；9 月 23 日银保监会相关部门负责

人表示，房地产金融化泡沫化势头得到实质性扭转；9 月 29 日央行、银保监会阶

段性调整差别化住房信贷政策；9 月 30 日财政部明确支持居民换购住房个税优

惠；11 月 8 日交易商协会“第二支箭”支持包括房企在内的民营企业发债融资；

11 月 14 日银保监等部门允许优质房企通过保函置换预售监管资金；11 月 23 日，

央行及银保监官方发布“金融十六条”；11 月 28 日，证监会决定在房地产企业

股权融资方面调整优化 5 项措施(“第三支箭”)，政策利好频发，促需求进入实

质性阶段。预期后续随着疫情好转，悲观情绪逐步修复，房地产行业供需回暖可

期。4）近期市场对房地产板块关注度提升明显，优质龙头房企表现出色，建议

关注万科 A/万科企业、中国金茂、新城控股、保利发展、金地集团、招商蛇口、

中国海外发展、中国海外宏洋集团、华润置地、龙湖集团、越秀地产、上海临港。 

风险分析：房地产行业宽松政策推进不及预期风险，房地产市场需求不及预期风

险，房地产企业项目竣工不及预期风险，房地产企业多元化业务经营不佳风险等。 
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行业与沪深 300 指数对比图 

 

资料来源：Wind 
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图 1：2022 年 11 月以来房企新增授信额度统计汇总表 

 

              授信银行

    地产公司
中国银行 农业银行 工商银行 建设银行 交通银行 邮储银行 中信银行 兴业银行 浙商银行 广发银行 浦发银行 平安银行 光大银行 招商银行 恒丰银行

授信银行

汇总（家）

万科 1000 √ √ √ 1000 1000 √ √ √ √ 10

碧桂园 600 √ 500 √ √ √ √ 7

美的置业 300 √ √ 200 √ √ √ √ 8

龙湖集团 600 √ √ √ √ √ √ √ √ 9

大悦城 300 √ √ √ 4

华润置地 √ √ √ √ 4

滨江集团 √ √ √ √ √ 6

金地集团 √ √ √ √ √ 5

仁恒置地 √ 1

保利发展 √ √ √ 3

中海地产 √ √ √ √ √ √ √ 7

绿城中国 √ √ √ √ √ √ √ √ √ 9

招商蛇口 √ √ √ √ 4

深圳华侨城 √ √ 2

建发地产 √ √ √ 3

厦门安居控股 √ 1

福州左海控股 √ 1

金辉集团 √ 1

中交建 √ 1

首开集团 √ 1

合生创展 √ 1

大华集团 √ √ 2

越秀集团 √ √ 2

国贸地产 √ 1

象屿地产 √ 1

金地集团 √ 1

旭辉控股 √ 1

中国金茂 √ √ √ 3

华发股份 √ 1

新城控股 √ 1

山东银丰集团 √ 1

青岛青特集团 √ 1

授信额度

汇总（亿元）
6000 / 6550 / 1200 2800 / 4400 / 300 5300 500 2600 / /

29650

2022年11月以来房企新增授信额度统计汇总表

 
 

资料来源：乐居财经、中房网、365 财经等，光大证券研究所整理；单位：亿元，家 

注：部分城商行、农商行的授信未统计 
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表 1：截至 12 月 7 日，房企“第二支箭”意向发行额度统计 

时间 房企简称 意向发行额度（亿元） 

11 月 14 日 美的置业 150 

11 月 15 日 龙湖集团 200 

11 月 17 日 新城控股 150 

11 月 22 日 万科 280 

11 月 22 日 金地集团 150 

11 月 24 日 金辉集团 20 

11 月 25 日 旭辉控股集团 150 

11 月 29 日 绿城中国 110 

合计 
 

1210 

资料来源：中国银行间市场交易商协会、中指研究院，光大证券研究所整理 

 

 

表 2：截至 12 月 7 日，房企“第二支箭”落地情况 

发行日期 房企简称 发行金额 发行期限 类型 票面利率 

11 月 29 日 龙湖集团 20 亿元 3 年 中期票据 3.00% 

12 月 2 日 美的置业 15 亿元 3 年 中期票据 2.99% 

12 月 5 日 金辉集团 12 亿元 3 年 中期票据 4.00% 

资料来源：各上市公司公告、中国银行间市场交易商协会，光大证券研究所整理 

 

 

表 3：截至 12 月 7 日，房企“第三支箭”落地情况 

证券代码 股票简称 
股权融资公告相关内容 

方案所处阶段 发行对象 拟发行股票数量及方式 募集资金用途 

600067.SH 冠城大通 初期筹划阶段 
不超过 35 名特定

投资者 

不超过本次发行前公司

总股本的 30% 

募集资金拟用于投资满足公司转型需求的业务扩张和产业链上

下游并购项目、与“保交楼、保民生”相关的房地产项目、符

合上市公司再融资政策要求的补充流动资金、偿还债务等 

600094.SH 大名城 初期筹划阶段 
不超过 35 名特定

投资者 

不超过本次发行前公司

总股本的 30% 

政策支持的房地产业务，包括公司“保交楼、保民生”相关的

房地产项目开发建设，以及符合上市公司再融资政策要求的补

充流动资金、偿还债务等 

600185.SH 格力地产 

历史重大重组方

案暂停后重新推

动并调整方案 

不超过 35 名投资

者 

发行股份及支付现金方

式 

购买珠海市免税企业集团有限公司全体股东持有的免税集团

100%的股权 

600208.SH 新湖中宝 初期筹划阶段 
不超过 35 名特定

投资者 

不超过本次发行前公司

总股本的 20% 

募集资金拟用于公司与“保交楼、保民生”相关的房地产项目，

棚户区改造或旧城改造项目开发建设，以及符合上市公司再融

资政策要求的补充流动资金、偿还债务等 

600325.SH 华发股份 已发布预案 
不超过 35 名特定

对象 

不超过 63,500 万股（含

63,500 万股）A 股股票， 

拟用于与“保交楼、保民生”相关的房地产项目，包括用于四

个开发项目合计 45 亿元，及补充流动资金 15 亿元。（华发集团

承诺参与认购金额不超过人民币 300,000 万元，且认购数量不

低于本次非公开发行实际发行数量的 28.49%） 

600340.SH 华夏幸福 初期筹划阶段 
不超过 35 名特定

投资者 
/ 

“保交楼、保民生”相关的房地产项目，以及符合上市公司再

融资政策要求的补充流动资金、偿还债务等 

600648.SH 外高桥 初期筹划阶段 
不超过 35 名特定

投资者 

不超过本次发行前公司

总股本的 30% 

用于政策支持的房地产业务，及补充流动资金 

600663.SH 陆家嘴 初期筹划阶段 
陆 家 嘴 集团 及其

控股子公司 

发行股份及支付现金 购买陆家嘴集团及其控股子公司持有的位于上海浦东陆家嘴金

融贸易区及前滩国际商务区的部分优质股权资产 

600665.SH 天地源 初期筹划阶段 
不超过 35 名特定

投资者 

不超过发行前公司总股

本的 30% 

“保交楼、保民生”相关的房地产项目开发、符合上市公司再

融资政策要求的补充流动资金、偿还债务等 

600823.SH 世茂股份 初期筹划阶段 
不超过 35 名特定

投资者 

不超过发行前公司总股

本的 30% 

“保交楼、保民生”相关的房地产项目开发、偿还部分公开市

场债务本息、以及符合上市公司再融资政策要求的补充流动资

金等 

000002.SZ 万科企业 

内部通过《关于提

请股东大会给予

董事会发行公司

股份之一般性授

权的议案》 

/ 

不超过 A 股/H 股股本数

量的 20% 

/ 

000656.SZ 金科股份 初期筹划阶段 
不超过 35 名特定

投资者 

不超过发行前公司总股

本的 30% 

“保交楼、保民生”相关的房地产项目开发、棚户区改造或旧

城改造项目开发建设，偿还部分债务本息、以及符合上市公司



 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -4- 证券研究报告 

再融资政策要求的补充流动资金等 

000918.SZ 嘉凯城 已发布预案 
建轲投资共 1 名

特定投资者 

不超过 539,272,839 股

（含本数），上限不超过

截至预案公告日公司总

股本的 30%；发行价 1.90

元/股 

募集资金总额不超过 102,461.84 万元（含本数），扣除发行费

用后募集资金净额拟用于偿还有息负债及补充流动资金 

000926.SZ 福星股份 已发布预案 
不超过 35 名特定

投资者 

不超过发行前公司总股

本 的 30% ， 即 不 超 过

284,796,742 股(含本数) 

用于公司房地产项目开发，包括：红桥城 K6 住宅项目、红桥城

K15 项目、补充流动资金项目（红桥城 K6 住宅项目和红桥城

K15 项目均通过公司全资子公司湖北福星惠誉三眼桥置业有限

公司实施） 

001979.SZ 招商蛇口 初期筹划阶段 / 

发行股份购买资产 筹划发行股份购买深圳市南油（集团）有限公司 24%股权等资

产，南油集团主要持有的资产为前海自贸股权，对应前海蛇口

自贸区内拥有的优质土地资源及对前海妈湾片区进行开发、建

设和运营业务。 

002307.SZ 北新路桥 初期筹划阶段 
不超过 35 名特定

投资者 

不超过本次发行前公司

总股本的 30% 

募集资金拟用于公司项目建设和日常经营 

1908.HK 建发国际集团 已发布配售方案 
配 售 予 不少 于六

名承配人 

每 股 17.98 港 元 ， 共

45,000,000 股 

约 80%或 640 百万港元将用作偿还借款; 

约 20%或 160 百万港元将用作一般营运营金 

600606.SH 绿地控股 初期筹划阶段 
不超过 35 名特定

投资者 

不超过本次发行前公司

总股本的 30% 

募集资金用于公司“保交楼、保民生”相关的房地产项目开发

建设，以及符合上市公司再融资政策要求的补充流动资金、偿

还债务等用途 

000048.SZ 京基智农 已发布收购方案 / / 

公司将新设全资子公司使用自有资金 885,553,800.00 元向深

圳市碧海投资发展有限公司（公司控股股东旗下子公司）购买

其位于深圳市龙岗区龙城街道的产业园项目建设公司总部基地 

2007.HK 碧桂园 已发布配售方案 
配 售 予 不少 于六

名承配人 

配售合共 17.8 亿股股份，

价格为每股股份 2.70 港

元 

拟将自配售事项收取的所得款项净额用于为现有境外债项进行

再融资和一般营运资金 

资料来源：各上市公司公告，光大证券研究所整理 
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的投资评级。 

基准指数说明： 
A 股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港股基准指数为恒生

指数。 
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