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——对外管局暂时停止受理房地产企业为其境外子公司在境外发行债券提供担保的

申请的点评 
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  7 月末，外汇局下发了《关于核定境内银行 2011 年度融资性对外

担保余额指标有关问题的通知》(下称《通知》)，其中明确指出，暂

不受理境内房地产企业为其境外子公司在境外发行债券提供对外担

保的申请。文件内容显示，国家外汇管理局决定在 2010 年度境内银

行融资性对外提供指标规模基础上，适当调减 2011 年度境内银行融

资性对外担保指标规模，合计为 763.8 亿美元。《通知》强调，境内

房地产企业为其境外子公司在境外发行债券提供对外担保的申请，将

暂不受理。 

外管局曾在《2010 年中国跨境资金流动监测报告》中分析指出，

来华直接投资行业主要集中于制造业与房地产业，尤其是近年来房地

产行业外资流入增速较快。据商务部统计，从 2001 年至 2010 年，房

地产业的来华直接投资占外资流入总量的比例基本保持在 10%以上，

2006 以后占比逐步提高，2010 年达到 23。报告还提出，外资流入对

房地产行业健康发展的影响需密切关注。 

 1-7 月，全国房地产开发投资资金共 4.79 万亿元，累积同比增长

23.1%，其中国内贷款 8018 亿元，累计同比增长 6.4%；利用外资 500 

亿元，累计同比增长 65.8%；自筹资金达到 19293 亿元，累计同比增

长 34%，从开发资金的结构上看，随着房地产调控的深入，企业自筹

资金比例在不断上升，从 2009 年的 31%上升到今年的 40%。 

数据显示，在境外发行人民币或美元债券的房地产公司主要为在

香港上市的内地房企，包括碧桂园、中骏置业、佳兆业、恒大地产等，

该政策对 A 股上市公司影响有限。 

 我们认为，外管局这一规定，一方面堵住了国际热钱通过房地产

投资直接投资进入国内的渠道，另一方面，也是在配合国家对房地产

市场的调控措施的一项举措。在目前银行开发贷紧张，A 股融资渠道

没有放开，信托利率高居不下的情况下，房地产企业可以选择的融资

渠道极为匮乏，行业内整体资金面将更为吃紧，综合考虑该事件对行

业的影响，我们维持对行业的中性评级。 
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－报告发布日后的 6 个月内的行业的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

增持：超越大盘； 

中性：基本与大盘持平； 

减持：明显弱于大盘。 

 

 

－报告发布日后的 6 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

买入：相对强于市场表现20％以上；  

推荐：相对强于市场表现5％～20％；  

观望：市场表现在－5％～＋5％之间波动；  

卖出：相对弱于市场表现5％以下。 

华泰证券上市公司投资价值等级评判标准 

华泰证券行业投资价值等级评判标准 
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