
从金融机构座谈会看房地产金融政策改革

11 月 17 日，中国人民银行、金融监管总局、中国证监会联合召开金融机构座谈会，贯

彻落实习近平总书记在中央金融工作会议上的重要讲话精神和会议部署，研究近期房地产金

融、信贷投放、融资平台债务风险化解等重点工作。关于房地产金融，会议强调“各金融机

构要深入贯彻落实中央金融工作会议部署，坚持‘两个毫不动摇’，一视同仁满足不同所有

制房地产企业合理融资需求，对正常经营的房地产企业不惜贷、抽贷、断贷。继续用好‘第

二支箭’支持民营房地产企业发债融资。支持房地产企业通过资本市场合理股权融资。要继

续配合地方政府和相关部门，坚持市场化、法治化原则，加大保交楼金融支持，推动行业并

购重组。要积极服务保障性住房等‘三大工程’建设，加快房地产金融供给侧改革，推动构

建房地产发展新模式”。本次金融机构座谈会是对中央金融工作会议精神的进一步细化和落

实，其中房地产金融供给侧改革是接下来政策发力的一个重点。

二季度以来楼市再度转弱，房企销售端持续承压、资金链断裂风险加剧。下半年碧桂园

暴雷，让市场信心再次受到沉重打击。在此背景下，近期金地、万科等多家优质房企相继被

推上风口浪尖，遭遇股债双杀，房企信用风险持续发酵，维护金融安全、防范房地产金融风

险的重要性和紧迫性再次提升至历史高度。这是本次会议大篇幅提及房地产金融工作，再

次强调从供给端加大对房企融资支持力度的直接原因。

关于本次座谈会对房地产金融方面提出的指导意见，我们作出如下分析：

加快房地产金融供给侧改革将是接下来一段时间的政策重点。本次会议延续了中央金

融工作会议要“一视同仁满足不同所有制房地产企业合理融资需求”的会议精神，是针

对当前房企信用风险问题提出的有效应对措施，意在改善房企融资环境，缓解重点房企

信用风险，改善市场预期。但“一视同仁”并不代表“全部覆盖”，在满足一部分房企

合理融资需求的同时将推动行业并购重组，意味着房地产行业格局的重塑。

会议延续“三支箭”政策方向，针对信贷、债券和股权融资分别提出“对正常经营

的房地产企业不惜贷、抽贷、断贷”，“继续用好‘第二支箭’支持民营房地产企业发

债融资”和“支持房地产企业通过资本市场合理股权融资”。其中在信贷支持方面，有

消息称监管部门在座谈会上提出“三个不低于”，即各家银行自身房地产贷款增速不低

于银行行业平均房地产贷款增速，对非国有房企对公贷款增速不低于本行房地产增速，

对非国有房企个人按揭增速不低于本行按揭增速。我们预期，今年底明年初银行将显著



增加对房企的信贷投放力度，其中支持保交楼将成为主要发力方向，进而起到稳定社会

预期、提振市场信心的效果。

我们认为，加快推进房地产金融供给侧改革将再次为市场注入信心，但对带动行业

整体回暖效果有限。近日有消息称，监管机构正在起草一份中资房地产商白名单，可能

有 50家国有和民营房企会被列入其中，在列的企业将获得包括信货、债权和股权融资

等多方面的支持。虽然消息的真实性尚未得到官方证实，但市场预期已作出调整，近两

个交易日金地、龙湖等房企债券价格迎来强势反弹。当然，我们也注意到，与 2022 年

11 月“三支箭”政策出台背景类似，当前楼市仍处筑底阶段，在需求端销售乏力的情况

下，供给端政策恐难以发挥预期效果，政策将更多作用于行业信用风险的缓释，对带动

房地产行业回暖等效果较为有限。

此外，会议还提到“要积极服务保障性住房等‘三大工程’建设，推动构建房地产发展

新模式”等内容。中央金融工作会议以来，监管层多次发声明确加快保障性住房等“三大工

程”建设，是中央作出的重大决策部署，是根据房地产市场新形势推出的重要举措。本次会

议再次明确这一改革方向。我们分析，政策落实初期各地将更多以收购商业地产项目为

主推进保障房工程，即在解决低收入群体和青年群体阶段性住房问题的同时，解决部分

商业楼盘去化问题，缓解房企流动性压力并带来销售端的改善。长期来看，保障房的推

广将在一定程度上带来房地产行业的分化，刚需型和改善型住房之间面临结构化调整；

但随着保障房与商品房“双轨制”发展模式形成，有助于推动商品住房回归商品属性，

在“房住不炒”的原则下构建房地产发展新模式。


