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事件：

国务院总理李强 5日在政府工作报告中对房地产行业作出一些表述。

点评：

5日的政府工作报告中，国务院总理对房地产行业相关的一些表述主要分三点。第一点：防范化解风

险。“标本兼治化解房地产、地方债务、中小金融机构等风险，维护经济金融大局稳定。”第二点：

优化房地产政策。“对不同所有制房地产企业合理融资需求要一视同仁给予支持，促进房地产市场平

稳健康发展。”第三点：健长效机制。“适应新型城镇化发展趋势和房地产市场供求关系变化，加快

构建房地产发展新模式。加大保障性住房建设和供给，完善商品房相关基础性制度，满足居民刚性住

房需求和多样化改善性住房需求。”

首先，防范化解房地产行业的一些风险，我们认为当前主要风险包括房企资金链断裂，债务违约风险，

烂尾楼风险，购房者断供带来的金融性风险，还有房价大幅下跌或房地产景气度持续低迷带来的对宏

观经济冲击的风险等。第二点的优化房地产政策，促进房地产市场平稳健康发展，我们认为主要包括

加大房地产“因城施策”政策力度，放松调控及推出刺激政策。同时积极支持房企合理融资需求，改

善房企资金面。优化政策的出台将从供需两端改善房地产行业基本面，也将有利于避免以上提及的房

地产相关风险的发酵爆发。

最后建立长效机制，要认识到新型城镇化发展趋势，同时也要注意到房地产市场供求关系发生的变化，

加快构建房地产新发展模式，建立长效机制，加大保障房建设等。我们认为主要包括我们之前报告中

提到的或建立“保障房+商品房”双轨制的房地产行业新模式。中长期发展格局的改善，将有利于开

发商开发投资信心的回归，提升供给；商品房回归商品属性，满足多样化及改善性住房需求，将有利

于刚需及改善型需求的释放，提振销售。

整体来看，我们认为未来房地产政策上仍以“防范风险、优化政策、构新模式”为主要方向及目标。

房地产优化政策仍将持续加码推出落地，包括地方性的放松房地产调控及刺激楼市需求政策，房企及

按揭贷款融资支持政策，以及保障房制度完善等一些更长效的政策。而楼市销售数据的改善仍需持续

观察。但在政策持续加码叠加之下，相信行业整体风险可控，销售及开发投资建将逐步回暖，基本面

改善值得期待。

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）

“防范风险、优化政策、构新模式”仍为房地产

未来政策主要方向
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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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本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所知
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东莞证券股份有限公司为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。
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