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房地产
专项债收储政策有望加速落地

投资要点：

 事件：

11月 8日下午，全国人大常委会办公厅举行新闻发布会。发布会

宣布三项化解隐性债务举措，并披露优化房地产税收、专项债收储相

关政策进展。

 新增 6万亿+4万亿额度，置换政府隐性债务

三项“化债”举措分别为：（1）2024年起连续五年每年 8000亿元

新增专项债；（2）全国人大常委会批准 6万亿元债务置换地方政府存

量隐性债，分三年安排，每年 2万亿；（3）2029年及以后年度到期的

棚改隐性债务 2万亿仍按原合同偿还。

我们认为，本次会议的化债方案有利于防范化解地方债务流动性

风险，缓释地方当期化债压力、减少利息支出，帮助地方畅通资金链

条，增强发展动能。

 取消普通住宅标准后，配套税收政策即将推出

会议披露，支持房地产市场健康发展的相关税收政策，已按程序

报批，近期即将推出。参考近期重大会议内容，此处的税收政策我们

推测，为普通住宅相关的增值税优惠。普通住宅与非普通住宅认定标

准自 2005年提出，其中普通住宅可以享受土地增值税和增值税减免。

2023年底以来，深圳、北京、上海、江苏、山西等地陆续放松或取消

普通住宅认定，2024年 10月 12日财政部表示，正在研究与取消普宅

认定相衔接的增值税、土地增值税政策。

我们认为，取消普宅认定相关税收政策，有利于降低开发商土地

购置成本和居民购房置换成本，刺激市场交易活力，本次会议是对政

策落地节奏的进一步明确。

 专项债收储土地与存量房用作保障房加快落地

会议披露，专项债券支持回收闲置存量土地、新增土地储备，以

及收购存量商品房用作保障性住房方面，财政部正在配合相关部门研

究制定政策细则，推动加快落地。

在 2024年 10月 19日的《财政发力对地产有哪些影响？》报告中，

我们测算得出，2020H以来现房库存占比爬升，从 2020H的 13.7%上

升至 2024H的 26.7%，且小体量未出险/民营房企有较高现房库存压力。

我们认为，专项债收储政策的加快落地，有利于缓解现房累库压力，

降低行业结构性流动性风险，从供给端发力推进“止跌回稳”。

 投资建议

我们认为，地方化债规模基本符合我们预期，取消普宅配套税收

政策与专项债收储政策正加速推进，后续推荐持续关注核心城市二手

房价格复苏节奏，并跟进地产政策细节的披露与落地情况。

个股方面，建议关注困境反转房企【金地集团】、【新城控股】；强

者恒强的龙头房企【招商蛇口】、【绿城中国】、【保利发展】、【滨江集

团】；建议关注经营多元稳健的地方国企【浦东金桥】、【外高桥】。

 风险提示

地产销售规模下降超预期、融资环境超预期收紧

强于大市（维持评级）

一年内行业相对大盘走势
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相关报告
1、房地产行业专题：城中村改造可以拉动多少投

资与销售？——2024.11.03
2、房地产行业周报：单月销售同比由负转正，环

比保持正增——2024.11.03
3、房地产行业周报：一线二手房成交同增，LPR
调降 25BP——2024.10.26
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类别 评级 评级说明

公司评级

买入 未来 6个月内，个股相对市场基准指数指数涨幅在 20%以上

持有 未来 6个月内，个股相对市场基准指数指数涨幅介于 10%与 20%之间

中性 未来 6个月内，个股相对市场基准指数涨幅介于-10%与 10%之间

回避 未来 6个月内，个股相对市场基准指数涨幅介于-20%与-10%之间

卖出 未来 6个月内，个股相对市场基准指数涨幅在-20%以下

行业评级

强于大市 未来 6个月内，行业整体回报高于市场基准指数 5%以上

跟随大市 未来 6个月内，行业整体回报介于市场基准指数-5%与 5%之间

弱于大市 未来 6个月内，行业整体回报低于市场基准指数-5%以下

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其中 A股市场以沪

深 300 指数为基准；香港市场以恒生指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为基准（另有说明的除外）
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