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地产新政对经济和盈利的影响测算

 核心结论： ①本轮房地产优化政策旨在消化存量住房、优化增量住房以及防 

范风险，相较过去力度较大、节奏更稳健。②地产政策优化预计提振销售、 

促进投资，中性情形下实际 GDP 增速有望达到 5.5%左右。③GDP 修复和地 

产链负向拖累减弱有助于 A 股盈利改善， 不同情形下全 A 归母净利润同比或 

在 5-8%左右。

 政策力度：新一轮全面优化。 近期， 国务院推出一系列重磅房地产优化政策， 

旨在促进市场平稳健康发展。这些政策包括降低购房门槛、提供融资支持、 

盘活存量住房等， 涵盖首付比例、贷款利率、住房公积金、去库存等多个方 

面。亮点包括降至历史最低的住房贷款利率和首付比例， 以及设立新的政策 

性金融工具， 如 3000 亿元保障性住房再贷款。与 2014-2016 年宽松政策相 

比，本轮政策更稳健，更适应当前市场供求关系变化，旨在满足住房需求同 

时防范风险。

 提振经济： 实际 GDP 增速有望到 5.5%左右。近期一系列地产优化政策出台， 

能够提振地产市场，从而对经济形成支撑。调降房贷利率、首付比例，放松 

限购等措施将刺激居民端购房需求释放；政府和国企助力去库存， 如设立租 

赁住房贷款支持计划， 也将增加新房销售。通过回归分析预测， 预计在乐观、 

中性、悲观政策假设下， 今年商品房销售面积分别可达 10.3、9.9、9.5 亿平， 

支撑实际 GDP 增速分别达到 5.9%、5.6%和 5.4%。

 助力盈利： 全 A 利润增速或达到 5-8%。房地产及相关产业对 A 股盈利有显 

著影响。 2016 年前， 房地产板块及带动的钢铁、建筑等产业归母净利润占 A 
股约 10%。近年来， 随着地产下行， 房地产及产业链对 A 股盈利构成负向拉 

动， 2021 年以来拖累效应显著。 2023 年，政策支持下地产基本面改善，预 

计有助于 A 股盈利回升。在不同地产销售增速假设下，预计 A 股归母净利润 

同比增速为 5%-8%，地产链对 A 股盈利贡献率在- 1 至 1 个百分点左右。

 风险提示： 房地产政策落地进度不及预期， 国内经济修复不及预期。
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