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事件：

《中共中央关于进一步全面深化改革 推进中国式现代化的决定》（下文简称“决定”）发布，其中

对房地产行业也作出了框架性的改革指引。

点评：

中共二十届三中全会后发布了《中共中央关于进一步全面深化改革 推进中国式现代化的决定》（下

文简称“决定”），提出：健全保障和改善民生制度体系，加快建立租购并举的住房制度，加快构建

房地产发展新模式。加大保障性住房建设和供给，满足工薪群体刚性住房需求。支持城乡居民多样化

改善性住房需求。充分赋予各城市政府房地产市场调控自主权，因城施策，允许有关城市取消或调减

住房限购政策、取消普通住宅和非普通住宅标准。改革房地产开发融资方式和商品房预售制度。完善

房地产税收制度。我们整理要点如下：

1. 加快建立租购并举的住房制度，构建房地产发展新模式。供应层面加大保障性住房建设，支持改

善性商品房供给。加大保障房供给满足刚性住房需求，同时支持多样化改善性需求，建立“保障+市

场”住房供应体系。2023年8月，国务院常务会议审议通过了《关于规划建设保障性住房的指导意见》，

推进保障性住房建设，有利于保障和改善民生。保障性住房供应增加，解决低收入家庭或新进入城市

人群住房问题，让他们放开手脚为美好生活去奋斗。另一方面对于城乡居民的多样化改善性住房需求，

则可使其回归市场化，发挥市场调节作用，支持商品房市场的发展。“保障+市场”住房供应体系的

建立，有利于扩大有效投资，促进房地产市场平稳健康发展、推动构建房地产发展新模式。

2. 赋予地方政府市场调控自主权，预计因城施策将进一步推进。《决定》同时允许有关城市取消或调

减住房限购政策、取消普通住宅和非普通住宅标准。相信后续地方政府在当地楼市政策上自主权更高，

地方楼市政策将更灵活、高效，进一步取消限购、取消普通住宅与非普通住宅标准、优化楼市调控政

策并且加码刺激政策可期。

3. 改革房地产开发融资方式和商品房预售制度。房地产开发融资方式变革，我们认为将强化房地产开

发融资及资金运用的监测管理，提高资金使用效率，防范房地产与金融风险，促进金融与房地产良性

循环。同时进一步落实建立城市房地产融资协调机制，加大合理融资需求支持力度，推动各商业银行

加快对“白名单”项目授信审批，支持“保交楼”。预售制度变革上，预计未来将鼓励并加大现房销

售占比，规范公摊计算等，进一步保护购房者权益，并提高预售资金的监管使用。

4. 完善城乡融合发展，推进城镇化。完善城乡融合发展体制机制，健全推进新型城镇化体制机制，加

快农业转移人口市民化，探索建立农民土地自愿有偿退出的办法。同时，建立可持续的城市更新模式

和政策法规，加强老旧改造升级，深化城市安全韧性提升行动。整体看，保障农民权益收益，加速农

民市民化，推进城市更新建设，是房地产行业持续健康发展的有力保障。

5. 深化土地制度改革。有序推进农村集体经营性建设用地入市改革，健全土地增值收益分配机制。优
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化土地管理，健全同宏观政策和区域发展高效衔接的土地管理制度，优先保障主导产业、重大项目合

理用地，使优势地区有更大发展空间。建立新增城镇建设用地指标配置同常住人口增加协调机制。探

索国家集中垦造耕地定向用于特定项目和地区落实占补平衡机制。优化城市工商业土地利用，加快发

展建设用地二级市场，推动土地混合开发利用、用途合理转换，盘活存量土地和低效用地。整体看，

后续土地制度改革将以提升土地资源利用效率，提高流转流通，健全增值收益分配等方向为主。

6. 深化财税体制改革，减少地方政府对“土地财政”的依赖。《决定》指出，建立权责清晰、财力协

调、区域均衡的中央和地方财政关系。增加地方自主财力，拓展地方税源，适当扩大地方税收管理权

限。完善财政转移支付体系，提升市县财力同事权相匹配程度。建立全口径地方债务监测监管体系和

防范化解隐性债务风险长效机制，加快地方融资平台改革转型。适当加强中央事权、提高中央财政支

出比例。深化财税体制改革，拓展地方税源，提升地方财力事权相匹配程度，适当提高中央财政支出

比例，有利于减少地方政府对于“土地财政”的依赖，增强地方经济及房地产市场持续健康发展能力，

也有效防范地方债务危机等重大风险的产生。

整体来看，三中全会后发布的《决定》，对房地产行业作出了框架性的改革指引。短期地方政府加大

楼市优化政策力度，提振房地产销售可期。而中长期社会将增加保障性住房供应，建立“保障+市场”

双轨制的房地产发展新模式；提升地方政府对当地楼市的政策自主权，减少对“土地财政”的依赖，

降低地方债务风险；同时将深化土地制度改革，提高流转及利用效率、提升农民收益；加强房地产融

资及预售资金监测管理，防范房地产及金融风险。房地产行业或将迎来新一轮的深化改革，将助力行

业继续行稳致远。

风险提示：政策落地执行力度低于预期；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；购房需求及信心持续

不足。
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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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