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房地产行业：多措并举构建房地产

发展新模式

房地产行业点评报告
主要观点

 政策：8 月 28 日，住房城乡建设部、自然资源部、金融监管总局联

合印发了《关于完善商品住房销售制度的通知》，国家金融监督管理

总局关于印发《商品住房开发贷款管理办法（试行）》，中国证监会

发布《关于资本市场支持构建房地产发展新模式的意见》，涉及房地

产现房销售、预售资金监管、房地产开发融资方式等多方面内容。

 销售：现房优先+封顶预售，压降行业周转率和杠杆率。商品房预售

节点调整为单体建筑完成主体结构封顶；预售资金全面监管，保交付，

本次销售领域的重大变化在于封顶才能预售，相较于此前预售条件更

加严格，开发资金占用周期拉长，降低资金周转效率。对于未取得规

划许可证和新拿地项目，优先采用现房销售，进一步保障购房者权益，

现房销售相较于期房预售，更加考验开发商的品牌力和交付能力。

 信贷：最长按揭年限从 30年延长至 40年，按揭放款时间调整至竣工

备案。延长最长房贷年限，降低月供压力和购房门槛。按揭放款时间

节点推迟至竣工备案，同时将开发贷贷款期限延长，开发贷还本日期

调整至竣工备案后，拉长了房地产开发商回款周期，强化流动性约束，

匹配现房优先+封顶预售的政策导向，利于后期交付。

 资本市场：加快构建与房地产发展新模式相匹配的资本市场服务体

系。8 月 28 日证监会发布的《关于资本市场支持构建房地产发展新模式

的意见》增加定向可转债作为合理融资渠道，并明确房地产开发企业发

行公司债券可以用于复合政策要求的房地产项目。

 投资建议：多部门同时发布新政，从销售、信贷、资本市场多维度重

塑行业发展模式，推动行业从过往高周转、高杠杆发展模式转变，尤

其是在现房销售导向要求开发商更加注重产品品质和产品交付能力，

经营模式逐步从过去的扩规模转向产品力、可持续经营能力。随着房

地产新发展模式的逐步构建，行业竞争格局或将进一步分化，拥有较

强融资能力和较高产品力的优质国央企龙头、头部民企有望获得更高

的市场份额。

 风险提示：商品房销售不及预期；政策效果不及预期；房价超预期下

跌风险。
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图 1：上周，30大中城市新房成交 156.48万平方米，累计同比下降 6.67%

资料来源：Wind，金融街证券研究所

图 2：上周，30大中城市新房成交处于近 5年偏低水平

资料来源：Wind，金融街证券研究所
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图 3：上周，重点 10城二手房成交 166.11万平方米，累计同比增长 4%

资料来源：Wind，金融街证券研究所

图 4：上周，重点 10城二手房成交面积处于近 7年同期较高水平

资料来源：Wind，金融街证券研究所

注：重点 10 城具体指的是北京、成都、杭州、深圳、厦门、苏州、东莞、青岛、扬州、佛山
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图 5：上周，北京新房、二手房成交面积分别环比+72.31%、+2.37%

资料来源：Wind，金融街证券研究所

图 6：上周，北京二手房成交 30.82万平方米，单周成交位于近 6年较高水平

资料来源：Wind，金融街证券研究所
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图 7：上周，上海新房、二手房成交面积分别环比+0.61%、+2.36%

资料来源：Wind，金融街证券研究所

图 8：上周，上海二手房成交 44.09万平方米，单周成交位于近 6年较高水平

资料来源：Wind，金融街证券研究所
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图 9：上周，深圳新房、二手房成交面积分别环比

+14.11%、+21.11%
图 10：上周，广州新房成交 12.12万平方米，环比-8.13%

资料来源：Wind，金融街证券研究所 资料来源：Wind，金融街证券研究所

风险提示

商品房销售不及预期；

政策效果不及预期；

房价超预期下跌风险。
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引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分析师本人的研究观点。本

人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。
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免责声明

金融街证券股份有限公司具有证券投资咨询资格，本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本报告的信息均来源
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有不同结论的报告；本报告所反映研究人员的不同观点、见解及分析方法，并不代表本公司或其他附属机构的立场；本
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判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎决策。


	风险提示

