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事件：

1 月 24 日，中国人民银行办公厅、金融监管总局办公厅联合印发《关于做好经营性物业贷款管理的通

知》。

点评：

《通知》明确2024年底前，对规范经营、发展前景良好的房地产开发企业，全国性商业银行除发放经

营性物业贷款用于与物业本身相关的经营性资金需求、置换建设购置物业形成的贷款和股东借款等外，

还可发放经营性物业贷款用于偿还房地产开发企业及其集团控股公司(含并表子公司)存量房地产领

域的相关贷款和公开市场债券。

我们认为，对于发放经营性物业贷款可用于偿还该企业或其集团控股公司(含并表子公司)存量房地产

领域的相关贷款和公开市场债，一方面体现了央行及监管局进一步加强对于房企融资的支持，积极防

范化解房地产风险。商业性房地产包括但不限于商业综合体、购物中心、商务中心、写字楼、酒店、

文旅地产项目等，这些项目对于房企多为持有及运营时间较长的投资性房地产，通过经营性物业贷款

置换企业本身的房地产领域相关贷款及公开市场债，可以盘活房企存量资产，加大房企融资能力，缓

解房企资金链紧张状况。另一方面，经营性物业对于银行来说，也是较好的抵押品，银行风险可控，

降低银行不敢及不愿意放贷的忧虑。同时，对于上市房企来说，规模较大、行业排位靠前、以及本身

战略布局商业地产较多的房企拥有经营性物业体量较大，其资产质量也相对较好，相信能获得较多的

经营性物业贷款。

中央高层对于房企融资支持力度持续加码，缓解房企资金面压力，有利于促进“保交付”，提升开发

投资，增加房地产市场供给，活跃房地产市场。同时也有利于进一步防范化解房地产行业存在的风险，

促进房地产市场健康平稳发展。

监管部门从过去“银行房地产贷款集中度管理”、“三道红线”；到2022年底的金融“16条”，房企

融资“三支箭”的推出；到2023年提出的银行房地产贷款“三个不低于”要求；再到2024年1月份的

加大住房租赁金融支持以及当前的经营性物业贷款可置换房企贷款及公开债等，政策持续加码叠加。

相信房企及房地产行业整体资金面状况将逐步改善，有利于行业逐步走出本轮周期底部。

风险提示：政策成效不及预期，楼市销售持续低迷，销售数据不理想；开发商对后市较悲观，开发投

资持续走低；房企资金链改善缓慢，融资仍然受阻，债务违约持续出现；经济增速持续回落，失业率

及降薪情况攀升，带来购房需求及信心不足。

房地产行业

标配 （维持）

经营性物业贷款新规发布，房企融资支持力度进

一步加大

房地产行业动态点评
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%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，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。
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告进行有悖原意的引用、删节和修改。未经授权刊载或者转发本证券研究报告的，应当承担相应的法律责任。

东莞证券股份有限公司研究所

广东省东莞市可园南路 1 号金源中心 24 楼

邮政编码：523000

电话：（0769）22115843

网址：www.dgzq.com.cn

http://www.dgzq.com.cn

