
 

房地产行业：对 2 月 24 日国家

住建部新闻发布会的点评：提升

改善型购房的信贷支持 满足合

理的改善型购房需求 
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事件：2 月 24 日，国家住建部召开新闻发布会，提出满足合理的改善

型需求 2 月 24 日，国家住建部召开新闻发布会。住建部部长王蒙徽在会上

表示，今年将保持房地产市场平稳运行，保持调控政策的连续性和稳定性，

增强调控政策的精准性和协调性。继续稳妥实施房地产长效机制，保障住

房的刚需，满足合理的改善性需求，促进房地产业良性循环和健康发展，

努力稳地价、稳房价、稳预期。 

点评：改善型购房的合理需求提升，但资金缺口较大，信贷支持力度

有望提升 1）“多孩政策”+“父母同住”，改善型购房的合理需求提升明

显 2021 年 8 月 20 日，全国人大常委会通过了关于修改人口与计划生育法

的决定，修改后的人口计生法规定，一对夫妻可以生育三个子女。2021 年

11 月 18 日，中共中央、国务院通过《关于加强新时代老龄工作的意见》，

提出“研究制定住房等支持政策，完善阶梯电价、水价、气价政策，鼓励

成年子女与老年父母就近居住或共同生活，履行赡养义务、承担照料责任”。

在“多孩政策”+“父母同住”的政策导向下，居民的改善型购房需求提升

明显。 

2）当前个人住房贷款 90%以上用于支持首贷，改善型购房信贷支持

有望提升 1 月 6 日，银保监会在新闻发布会上发布的数据显示，截至 2021

年 11 月末，个人住房贷款中 90%以上用于支持首贷房（即用于支持改善

型购房的个人住房贷款比例不到 10%）。央行数据显示，截至 2021 年末我

国个人住房贷款余额为 38.3 万亿人民币，其中用于支持改善型购房的贷款
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约为 3.8 万亿元。 

当前，部分城市的改善型购房首付比例较高，导致房屋置换的资金缺

口较大。我们在前期报告中提出“过高的二套首付比例导致改善型客户无

法通过出售目前自有房屋而筹集到足够的首付款，大幅压制改善型需求，

一线和热点二线的改善型购房需求存在集中释放的可能。 

根据我们对上海典型家庭的改善型购房模型测算，当前上海符合“满

五唯一”的普通家庭，如想从二房（90 ㎡）改善为三房（135 ㎡），按上

海商品住宅（非保障性）的中等假设价格、6M 滚动平均价格涨幅和 70%

首付比例测算，资金缺口约为改善（三房）购房总价的 35%，家庭年均储

蓄需求约为 49 万元；如首付比例下降至 50%，则家庭年均储蓄需求将下

降至 22 万元，将大大减轻居民改善型购房的资金缺口压力，也利于提振居

民日常消费。 

投资建议：1）2022 开年以来，多方释放资金面积极信号，5 年期 LPR

下调 5bp，保障房贷款不纳入集中度管理，商品房预售监管资金新办法结

构性纠偏，各大行提供并购融资支持，“α 风险”修复进入执行阶段，房

地产行业流动性持续舒缓。2）我们认为行业流动性舒缓的同时，房地产金

融审慎管理和“去杠杆”的趋势仍将继续深化，部分前期过度激进房企的

“α 风险”仍有暴露可能，但我国房地产市场“β 系数”健康稳定的总体趋

势不会改变。坚持“杠杆适度、稳健经营、品质立身、有序发展”的优质

房企将迎来“有序竞争”的发展机遇，逐步引领我国房地产行业向“利润
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合理化、管理精细化、产品优质化、施工绿色化”迭代升级；住建部提出

“满足合理的改善型购房需求”，改善型购房信贷支持力度有望提升。3）

近期，资本市场对房地产板块信心提升明显，板块迎来“开门红”，优质

龙头房企表现出色。 

重点推荐万科 A/万科企业，中国金茂、新城控股；建议关注保利发展、

金地集团、招商蛇口、中国海外发展、华润置地、龙湖集团。 

风险分析：全球通胀预期推升地产开发成本、新冠疫情影响居民收入

和信贷扩张；房企“三道红线”叠加债务集中偿还期，部分房企或出现信

用违约。 
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