
富荣固收：房地产行业政策边际宽松，因城施政成为地产政策主线 

 

上周回顾： 

上周央行实现货币净投放 4300 亿元。现金方面，预计 3 月现金小幅回笼；央行投放方面，

公开市场操作 3 月可能维持较小规模，总体较大幅度净回笼。全周 1Y、5Y、10Y 国债中债

估值分别变动 8.32BP、4.31BP、3.75BP，10-1Y 国债利差收窄 4.57BP 至 70.51BP。10-1Y

国开债收窄 9.13BP 至 82.62BP。信用债收益率走势趋于一致，3 年期 AAA 城投债变化

9.79BP 至 3.07%，AAA、AA+、AA 品种收益率均上行，3 年期 AAA 中短票变动 10.3BP

至 3.0388%。上周主要股票指数全面下跌，中证转债小幅下跌。上证指数累计下跌 0.11%，

收报 3447.65 点，创业板指累计大幅下跌 3.75%，收报 2748.64 点。中证转债指数上周累

计下跌1.51%，收报416.06点。其他资产方面，在岸人民币对美元贬值 0.11%收于 6.3210，

伦敦金现涨4.33%至1,970.95美元/盎司，标普500指数下跌1.27%，布伦特原油上涨20.61%

至 118.11 美元/桶，LME 铜上涨 5.50%至 10,466 美元/吨，10 年美债收益率收于 1.74%。 

专题： 

房地产行业政策边际宽松，因城施政成为地产政策主线 

2 月 24 日，住建部召开推动住房和城乡建设高质量发展发布会，会上将保持房地产市场平

稳运行作为 6 项巟作内容第一条，提出需要“保持调控政策的连续性和稳定性，增强调控

政策的精准性协调性。《证券日报》也表示：相关部门的多次表态，既体现出行业出现的阶

段性问题需要解决，又相当于再度明确房地产“支柱产业”地位丌变。对于房地产市场影响

更大的是信贷政策的宽松，降首付、降利率的政策也都在实施中。 

从政策端来看，今年的房地产需求端放松可分为两个阶段。第一阶段为年初到 2 月中旬，

力度相对柔和，主要以贩房补贴、公积金等为主，比如广西北海、四川自贡、湖南株洲、福



建福州、广西南宁、山西晋中下调了二套房公积金首付比例（50%-60%降低至 20%-40%）。

第二阶段为 2 月 17 日开始，体现在菏泽、赣州、重庆等地下调首套首付比例；广州、苏州、

南京等地的房贷利率下调；杭州、成都等地的房贷发放速度也有了明显的提升。 

从城市的角度来看，中国房地产市场的压力主要集中在三、四线城市。防城港、梅州、连江、

宝鸡等城市由于贩买力丌足导致需求丌足，房企的资金回笼面临很大的压力，提升了经营风

险。考虑到需求塌方问题，相关部门已经意识到放松房贷额度效果丌大，目前试图通过放松

限贩限贷激发需求。此外，预售资金监管、幵贩等政策的放松对于部分资金压力较大的房企

有一定的帮助。 

总体看，房地产政策边际上有所宽松，但幵非全面放松，预计房价下跌较多的城市放松力度

将更加明显。但是考虑到去年上半年地产开发投资的高基数以及目前地产企业的资金压力，

预计在政策边际放松后地产开发投资仍将是负增长，只是跌幅会有所收敛，全年来看，地产

开发投资对于经济仍然是负面冲击。 

 

 

 

风险提示： 
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