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中信证券首席经济学
家明明：中国经济去地产化
没有结束

“房住不炒”和长效机制下，
房地产长期趋势已经扭转，市场
将进入长期下行周期。尽管最
近两年房地产市场出现了较大
波动，但是中国大部分城市房价
收入比仍然在全球处于相对较
高的水平。中美日三国房地产
行业占比，中国也远高于美国和
日本。所以中国经济的去地产
化，或房地产行业的逐步下行仍
然没有结束。

2023年在利率下调、放松限
购限贷等需求端政策刺激下，房
地产销售将企稳反弹，2023年大
致与2022年持平。在信用问题
的纠缠下，房企信用和信心难以
迅速改善。

房地产依靠其与金融、财政
和上下游产业链的深度绑定，成
为过去三十年中国经济周期的
核心变量。随着大地产周期的
落幕，以新兴制造业为代表的现
代产业或将替代房地产成为新
的经济周期引领者。

平安证券首席经济学
家钟正生：房地产对经济的
拖累或将趋弱

对比历次房地产调控周期，
本轮稳地产过程中，销售对房贷
利率的敏感性下降，销售趋势性
好转还需时日。房地产政策需
要更多地从需求端有实质性撬
动。

2023年房地产投资有望企稳（跌幅收窄）。
“保交楼”要求下，2023年相关项目或将加快竣
工，存量项目投资将占到房地产开发投资的
80%左右，成为房地产投资的最大支撑。2023
年房地产开发投资增速预计-3%，如果房地产
纾困政策落地见效更快，投资增速有可能会向
零正逼近。

预计2023年房地产新发展模式将得到进
一步部署、落实，保障性租赁住房、多渠道多主
体供应的角色或将得到强化。

招商基金首席经济学家李湛：房地
产需求端仍有掣肘

2023年房地产需求端政策将维持宽松，因
城施策政策不断推出，降准降息还有空间。房
地产开发投资在下半年有望企稳，乐观估计全
年房地产开发投资增速为-1%，这已经是一个
不错的回暖信号。央行的金融16条，包括民企
融资的第二支箭、第三支箭，在供应端对房地产
的支持有目共睹，但需求端还有所掣肘。

银河证券首席经济学家刘锋：房地
产政策要形成稳定连贯预期

房地产是经济恢复的重点，需求是房地产
企稳的关键。房地产作为国民经济的支柱产
业，牵涉面很广。但是受人口等因素影响，目前
需求在萎缩，面临的企业端的风险还没有有效
解决。

房地产目前最大的问题是缺乏长效机制。
目前房地产市场已经进入存量时代，改善性需
求增加，要求二级市场要开始发达，但是目前二
级市场交易成本高，有很多政策限制，很多政策
不明晰，解决这些问题才是重点。

政策和制度释放的积极信号是影响预期的

重要因素，尤其是房地产和民营经济政策制定
要形成稳定连贯的预期。

国金证券首席经济学家赵伟：2023
年很难看到大的反弹

考虑到人口等长期因素，房地产已经出现
一个大时代的变化。2023年会看到一线城市和
部分二线城市房价上涨、销售改善，这与金融环
境的改善有关，融资成本在下降，这些地区有刚
性需求，在疫情干扰减弱的情况下会有所释放，
但对更多城市来说，销售还是会相对平淡。

由于三线及以下城市占比高达70%，所以
大部分城市房地产市场表现会相对平淡，导致
整体销售增速很难出现明显恢复。投资端，在
过去一段时间，无论是房企资产负债表还是现
金流量表都受伤严重，修复需要时间。在过去
一年拿地和新开工状况都非常差，这对2023年
房地产投资会产生滞后影响，所以无论投资端
还是销售端，2023年很难看到大的反弹。预计
2023年房地产投资增速在-2.2%。

国盛证券首席经济学家熊园：未来
几个月会看到房企合并重组

2021年底以来，房地产政策一直在放松，最
近几个月力度加大。在此政策背景之下，未来
疫情形势的演变这一因素对房地产销售影响还
是比较大。如果本轮疫情高峰在春节前后，那
么3、4月份房地产销售会有一轮较大力度的反
弹。但是房地产中长期逻辑是向下的，所以期
望大幅反转难度比较大。政策层面，一季度有
可能下调5年期LPR，一线城市可能会适当放松
限购、限贷政策。2022年国家一直在鼓励房企
合并重组，未来几个月应该可以看到房企之间
实质性的合并重组事件。

华兴资本首席经济学家
李宗光：房地产市场将呈现
弱复苏

过去的一年，政府部门针对
房地产市场做了很多宽松的动
作，这些政策的累积效应在2023
年将会发生作用，而且政策还有
进一步宽松的空间。中央经济工
作会议对房地产市场的定调，决
定了房地产不会再像以往那样野
蛮狂奔，而是要在良性循环和房
住不炒之间实现平衡。

2023 年房地产能否企稳关
键是两方面的信心，一是民营房
企能否企稳，二是购房者如何
稳定预期，关键是解决好商品
房烂尾问题。2023年房地产需
求会有所提振，但房地产的黄
金时代短期不会回来了。如果
政策上没有大的放水，房价短期
还有回调的需求。我们预计
2023年房地产投资可能会是零
增长或小幅正增长，房地产销售
面积预计增长 2%，房地产市场
呈现弱复苏。

东吴证券首席经济学家
陈李：仍需出台刺激需求政
策

2022年新增购置土地面积萎
缩了近30%，意味着施工面积在
2023年明显下滑。尽管房地产融
资“三箭齐发”，房地产销售金额
和面积同比还在下降。我们估计
2023年仍需出台刺激房地产需求
的强有力的政策，包括首付比例、
房贷利率还应该下降，预计2023

年5年期LPR还有50个基点的下调空间，一二
线城市首套房和还清房贷后的改善性住房首付
比例会分别降至20%和40%。如果房地产基本
销售数据没有改善，房地产融资也不会有太大
作用。

广发证券首席经济学家郭磊：房地
产有望在低位实现新的平衡

2022年投资的主要拖累因素是房地产投
资，所以要扩大内需首先要稳住房地产投资增
速。三季度末房地产政策逐渐从需求端转向供
给端，政策效果将会逐步显现。

目前房地产代际需求已经完成了一轮切
换，代际需求的下行已经反映完毕，房地产有望
在低位实现新的平衡。随着政策的叠加，2023
年房地产在稳投资中将发挥重要作用。

德邦证券首席经济学家卢哲：市场
回暖预计下半年才会传导至投资端

2022年11月开始，在融资端的政策修复采
取了很多措施，我们认为修复链条应该是房贷
利率相对下调、限购、限售政策放松→销售回暖
→房企资金面改善→拿地和新开工好转→房地
产投资修复。上述修复链条目前仍在第一步，
这一步的传导可能要到2023年一季度才能充
分兑现。后续从销售端到投资端的传导受高库
存、期房交付风险等因素影响，传导期限可能会
进一步拉长。

我们认为2023年“低基数+保交楼”这两个
因素将带动房地产投资降幅在上半年明显收
窄。但由于2022年拿地和新开工大幅减少，销
售好转带来的房地产投资回暖则要来得晚一
些，预计2023年下半年才会传导至投资端。

（中国房地产报）

2023年房地产市场能否企稳回升
看经济学家如何研判

2022年房地产遭遇剧烈的周期性调整，尽管年初以来需求端政策
及信贷环境不断优化，但效果并不明显。进入四季度，金融监管部门密
集推出房地产融资宽松政策，信贷、债权、股权融资“三箭齐发”，从供需
两端稳定市场预期。

对于2023年宏观经济和房地产市场走势如何研判，近期各大金融
证券研究机构首席经济学家纷纷推出年度研究报告，对2023年宏观经
济和产业发展形势进行了展望。针对房地产市场，经济学家普遍持谨
慎乐观态度，认为随着供需两端政策显效，市场有望在下半年企稳回
升。政策方面，多位经济学家认为，目前房地产政策需要从需求端发
力，2023年仍有较大的政策空间，比如降首付、降利率、释放改善性需
求等。


