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本期观点 

9 月初京沪两市落地“认房不认贷”等一系列放松性政策之后，市场需求短期受到提振，但“金九”

过后，近两个月改善动能有所回落。11 月房地产销售表现较为平淡，高线城市二手房价下跌的迹象

亦反映出居民购房信心仍不足，市场延续寻底行情。 

近期房地产行业融资政策优化力度加大。11 月 17 日召开的金融机构座谈会强调，要一视同仁满足不

同所有制房地产企业合理融资需求，并具有针对性的提出“三个不低于”。多家大型银行响应会议精

神，近期密集召开房企座谈会，摸底房企融资需求，落实改善房企融资环境的举措。我们认为，上述

政策旨在保障房企合理融资需求，弥合国企与非国企之间不断扩大的融资能力差距，有可能帮助正处

于“生死存亡”边缘的民营房企缓解再融资压力。银行相继召开座谈会显示出政策支持正在向房企传

导，11 月房地产开发到位资金的国内贷款、自筹资金分项均有边际改善。同时，我们仍认为，市场

能否重拾对非国有房企的信心最终取决于行业销售能否企稳。融资支持加持之下，非国有房企能够

“活多久”关键还是要看个体销售表现，而良好的债务结构能够为其赢得更长的时间，等待行业信心

回归。 

12 月 14 日，京沪两地同日优化购房政策，包括降低首付比例、降低利率、调整普宅认定标准等。我

们认为，上述政策调整聚焦降低居民购房成本，有助于一线城市释放刚需和改善性需求，短期内有可

能对市场成交起到一定刺激作用，例如加快释放一部分正处于观望状态的购房需求。但长期来看，需

求的可持续性还是要看居民信心的改善情况。当前一线房价出现下跌迹象，或对购房动能构成一定阻

力，我们预计政策放松在当下市场环境中将更多地起到托底缓冲作用，扭转局面则需要继续耐心等待。

鉴于一线楼市具有较强的风向标意义，需持续关注政策落地后两地市场反应。 

此外，我们也关注到近期多个重要会议上均强调要加快推进保障性住房建设、“平急两用”公共基础

设施建设、城中村改造等“三大工程”。我们认为，“三大工程”的积极推进将为房地产行业探索转

型发展模式创造契机，并成为托底市场需求的“稳定器”。一方面，从顶层设计来看，现阶段政策端

着力于推动保障房和商品房各司其职，长期而言保障房或将分散一部分对商品房的刚性需求。另一方

面，核心一二线城市的刚需、改善性需求真实存在，在超特大城市积极稳步推进城中村改造将有助于

释放改善性需求，或将对 2024 年的房地产销售起到一定拉动作用。 

政策跟踪 

临近岁末，政策再度聚焦改善房企融资环境。继 2022 年末的“金融十六条”和“三支箭”后，监管

机构今年更具针对性地对银行机构提出了“三个不低于”的要求，并扩容房企融资白名单。“三大工

程”也是近期会议中频繁提及的重要议题，其对 2024 年行业需求的托底效果值得关注。 

— 10 月 31 日，中央金融工作会议在北京举行。会议强调，要促进金融与房地产良性循环，健

全房地产企业主体监管制度和资金监管，完善房地产金融宏观审慎管理，一视同仁满足不同

所有制房地产企业合理融资需求，因城施策用好政策工具箱，更好支持刚性和改善性住房需

求，加快保障性住房等“三大工程”建设，构建房地产发展新模式。 
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— 11 月 17 日，中国人民银行、国家金融监督管理总局、中国证券监督管理委员会联合召开金

融机构座谈会。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，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。此外，监管机构还对金融机构提出“三个不低于”要求：

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贷款增速；对非国有房企个人按揭增速不低于本行按揭增速。11 月

21 日，根据媒体报道，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

和非国有房企会被列入其中，在列的企业将获得包括信贷、债权和股权融资等多方面的支持，

这一名单较今年年初具有系统重要性的优质房企的范围有所扩大。 

— 12 月 11 日至 12 日，中央经济工作会议在北京举行。会议指出，明年要坚持稳中求进、以

进促稳、先立后破，强化宏观政策逆周期和跨周期调节，继续实施积极的财政政策和稳健的

货币政策。会议强调，要持续有效防范化解重点领域风险，要统筹化解房地产、地方债务、

中小金融机构等风险，严厉打击非法金融活动，坚决守住不发生系统性风险的底线；积极稳

妥化解房地产风险，一视同仁满足不同所有制房地产企业的合理融资需求，促进房地产市场

平稳健康发展；加快推进保障性住房建设、“平急两用”公共基础设施建设、城中村改造等

“三大工程”；完善相关基础性制度，加快构建房地产发展新模式。 

— 12 月 14 日，北京、上海相继调整优化购房政策。北京首套房首付比例统一降至 30%，二

套房最低首付款比例下调为城六区 50%、非城六区 40%。城六区首套房和二套房的个人住

房贷款利率下限分别降至 LPR+10BP 和 LPR+60BP ，非城六区则分别降至 LPR 和

LPR+55BP；贷款最长年限从此前的 25 年延长至 30 年。上海全市首套房首付比例从 35%
降至 30%，房贷利率从 LPR+35BP 调整为 LPR-10BP；二套房的首付比例和房贷利率，按

照不同区域实行差异化政策。此外，两地均对普通住宅认定标准进行优化调整。  
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资料来源：国家统计局，克而瑞地产研究，Wind，标普信评。 
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环比 (%)

销售情况 单位 11月 10月 11月 10月 11月 1-11月 1-10月 1-11月 1-10月
商品房销售面积 万平方米 7,930 7,773 -10.3 -11.0 2.0 100,509 92,579 -8.0 -7.8
商品房销售额 亿元 8,157 8,091 -8.6 -8.1 0.8 105,318 97,161 -5.2 -4.9
其中：东部 亿元 5,052 4,867 -11.4 -11.3 3.8 64,872 59,820 -4.3 -3.7
             中部 亿元 1,328 1,419 -36.8 -31.3 -6.4 18,853 17,525 -10.2 -9.6
             西部 亿元 1,568 1,597 -11.8 -4.2 -1.8 19,023 17,455 -2.8 -3.3
商品房销售均价 元/平方米 10,478 10,495 7.1 7.2
百强房企销售操盘金额 亿元 3,902 4,067 -29.6 -27.5 -4.1 49,537 45,635 -14.4 -12.8
建安投资
新开工面积 万平方米 8,279 7,053 4.7 -21.2 17.4 87,456 79,177 -21.2 -23.2
施工面积 万平方米 8,450 7,207 6.1 -27.7 17.3 831,345 822,895 -7.2 -7.3
竣工面积 万平方米 10,086 6,446 10.3 13.4 56.5 65,237 55,151 17.9 19.0
土地市场
100大中城市成交土地总价 亿元 2,102 3,701 -41.5 0.0 -43.2 24,110 22,008 -23.9 -21.6
其中：一线 亿元 97 1,079 -63.2 70.9 -91.0 5,394 5,297 -25.8 -24.4
             二线 亿元 663 1,052 -36.1 -18.6 -37.0 9,095 8,432 -26.8 -25.9
             三线 亿元 1,341 1,570 -41.5 -11.6 -14.6 9,621 8,280 -19.6 -14.5
全国：成交土地溢价率 % 3.2 3.3
融资情况
房地产开发企业到位资金 亿元 9,699 9,278 -10.5 -17.0 4.5 117,044 107,345 -13.4 -13.8
其中：国内贷款 亿元 1,110 1,017 7.0 -9.6 9.1 14,227 13,117 -9.8 -11.0
             自筹资金 亿元 3,724 3,529 -10.0 -17.7 5.5 38,505 34,781 -20.3 -21.4
             定金及预收款 亿元 2,987 2,964 -16.1 -19.7 0.8 39,583 36,596 -10.9 -10.4
             个人按揭贷款 亿元 1,476 1,478 -14.2 -15.7 -0.1 19,982 18,506 -8.1 -7.6
房地产开发资金来源:各项应付款 亿元 2,359 2,188 -6.3 -8.2 7.8 38,104 35,745 -11.5 -11.8
境内房企债券净融资 亿元 -9 -150 224 232
境内房企债券发行量 亿元 316 223 1.6 -48.0 42.0 4,765 4,449 -5.7 -6.2
其中：国企 亿元 301 218 6.4 -45.2 38.4 4,337 4,036 -3.0 -3.6
            非国企 亿元 15 5 -46.4 -83.2 188.5 428 413 -26.7 -25.7

价格趋势 11月 10月 11月 10月 1-11月 1-10月
70个大中城市新建商品住宅价格指数 % -0.4 -0.4 -0.7 -0.6 -0.6 -0.2
其中：一线 % -0.3 -0.3 0.3 0.4 0.2 0.5
             二线 % -0.3 -0.2 0.2 0.3 0.4 0.7
             三线 % -0.4 -0.5 -1.6 -1.5 -1.2 -0.8
70个大中城市二手住宅价格指数 % -0.8 -0.6 -3.7 -3.4 -3.1 -2.3
其中：一线 % -1.4 -0.8 -2.9 -1.9 -2.7 -1.3
             二线 % -0.7 -0.5 -3.6 -3.3 -3.0 -2.3
             三线 % -0.8 -0.6 -3.9 -3.6 -3.1 -2.3
新建商品住宅价格:上涨城市数量 个 9 11 20 23
二手房住宅价格:上涨城市数量 个 0 2 2 3

当月值 当月同比 (%) 累计值 累计同比 (%)

环比 (%) 当月同比 (%) 本年累计 (%)
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资料来源：国家统计局，Wind，标普信评。
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不可也不应被视为或不实地表述为全球评级等级体系下授予的评级，或者作为全球评级等级体系下授予的评级而加以依赖。标普方不为违反本段使用标普信评的评级所产生的任

何损失负责。 

如果监管机构允许评级机构在一个司法辖区内因某些监管目的承认在另一个司法辖区发布的评级，标普信评保留随时自行决定授予、撤销或中止此类承认的权利。标普信评特此

声明不对因授予、撤销或中止承认而产生的任何责任以及宣称因此而产生的任何损害负责。 

标普信评将其不同业务单位的活动保持分离，以保持相应活动的独立性和客观性。因此，标普信评的某些业务单位可能拥有其他业务单位所没有的信息。标普信评制定了政策和

程序，以确保对各个分析过程中相关的特定非公开信息予以保密。 

标普信评可能从其评级和特定分析活动中获得报酬，报酬一般由证券发行人或承销人或者债务人支付。标普信评保留发布其意见和分析的权利。标普信评的公开评级和分析公布

在其网站上 www.spgchinaratings.cn 并且可以通过其他方式发布，包括但不限于标普信评出版物和第三方转销商。 

http://www.spgchinaratings.cn/
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