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市场表现对比图（近 12 个月） 
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《供需趋淡不改库存下降，节后价格压力仍大》
2013-2-17 

《2013 年武汉房地产市场前瞻》2013-2-3 

《调控升级预期增强，中高端项目热销》2013-2-3 
 

 报告要点 

 事件描述 

今日国务院总理温家宝主持召开国务院常务会议，会议确定完善稳定房价工作

责任制、坚决抑制投机投资性购房、增加普通商品住房及用地供应、加快保障

性安居工程规划建设、加强市场监管五项政策措施。 

 事件评论 

 国五条新政基本符合市场预期。虽然本次新政重申了政府稳定房价和打击

投资性需求的决心，强调了保障土地供给和监控房地产市场的措施，也透

露了限购限贷加码和房产税扩容的迹象，但是主要内容并无太多新意，在

一定程度上可视为官方对市场预期的回应。 

 国五条新政预示着新一轮调控的开始。在 1 月份房地产市场景气继续走高

的背景下，北京、上海等部分城市房价上涨过快，成为市场普遍预期新政

“山雨欲来”的主要证据。在基本面暂无拐点的预期下，与国五条相配套

的政策之风将陆续吹来，新一轮的房地产调控已经开始。 

 新一轮调控将标本兼治、治标为主。无论是新一轮的反腐还是房地产调控，

基本的思路都是标本兼治、治标为主。这意味着限购和限贷依然是短期最

有效的调控手段，那么提高购房门槛和差别化限贷将是大概率事件，而房

产税扩容和增加土地、保障房供给短期对行业的影响并不大。 

 两会前房地产板块将继续承压。国五条与国四条在出台背景上的相似之处

主要表现在三方面：一是投资拉动的宏观经济复苏；二是量化宽松政策带

来的流动性过剩；三是房地产呈现出量价齐升的态势。历史经验表明，在

政策调控深化的预期下，房地产板块短期仍将承压。 

 两会后板块行情取决于政策加码力度和宏观经济走势。本次经济复苏与

2009 年有着诸多差异，因此未来政策加码和经济复苏的力度必将大不如

前。在经济弱复苏的假设下，未来政府依然面临着在经济增长与调控房价

间的战略平衡，预计今年地产板块小幅跑赢大盘。 
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事件描述 
今日国务院总理温家宝主持召开国务院常务会议，会议确定完善稳定房价工作责任制、

坚决抑制投机投资性购房、增加普通商品住房及用地供应、加快保障性安居工程规划建

设、加强市场监管五项政策措施，具体内容如下： 

第一、完善稳定房价工作责任制。各直辖市、计划单列市和除拉萨外的省会城市要按照

保持房价基本稳定的原则，制定并公布年度新建商品住房价格控制目标。建立健全稳定

房价工作的考核问责制度。 

第二、坚决抑制投机投资性购房。严格执行商品住房限购措施，已实施限购措施的直辖

市、计划单列市和省会城市要在限购区域、限购住房类型、购房资格审查等方面，按统

一要求完善限购措施。其他城市房价上涨过快的，省级政府应要求其及时采取限购等措

施。严格实施差别化住房信贷政策。扩大个人房产税改革试点范围。 

第三、增加普通商品住房及用地供应。2013 年住房用地供应总量原则上不低于过去五

年平均实际供应量。加快中小套型普通商品住房项目的供地、建设和上市，尽快形成有

效供应。 

第四、加快保障性安居工程规划建设。全面落实 2013 年城镇保障性安居工程基本建成

470 万套、新开工 630 万套的任务。配套设施要与保障性安居工程项目同步规划、同期

建设、同时交付使用。完善并严格执行准入退出制度，确保公平分配。2013 年底前，

地级以上城市要把符合条件的外来务工人员纳入当地住房保障范围。 

第五、加强市场监管。加强商品房预售管理，严格执行商品房销售明码标价规定，强化

企业信用管理，严肃查处中介机构违法违规行为。推进城镇个人住房信息系统建设，加

强市场监测和信息发布管理。 

 

国五条新政基本符合市场预期 
当前房地产出现量价齐升的局面。中国指数研究院发布数据显示，1 月全国 100 个城市

新建住宅平均价格为 9812 元/平方米，环比上涨 1%。这是自 2012 年 6 月以来，连续 8

个月保持上涨。从同比数据看，百城房价比去年 1 月上涨 1.2%，连续两个月同比上涨。

从目前持续走低的库存水平来看，主要城市未来价格压力仍相当大。 

表 1：上周主要城市成交信息一览表（粗体标注城市已出台限购令） 

区域 城市 本周成交 
本周成交 

环比 

2012年 

周均成交 

2013年 

周均成交 

周均成交 

同比 

消化时间

（周） 

消化时间 

环比 
备注 

环
渤
海 

北京 15.97  -46.61% 24.60  28.44  15.58% 24  10.82% 商品住宅 

天津 7.78  -61.17% 16.61  17.16  3.28% ----- ----- 商品住宅 

济南 473  -63.39% 844  973  15.17% ----- ----- 商品住宅（套） 

青岛 11.04  -52.14% 17.12  20.97  22.47% 45  2.24% 商品住宅 

长
三
角 

上海 19.15  -45.83% 27.16  32.19  18.53% 18  2.30% 商品住宅 

南京 12.84  -40.67% 14.77  16.42  11.19% 27  1.56% 商品住宅 
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杭州 10.74  -54.45% 16.89  17.94  6.23% 51  1.62% 商品房 

宁波 7.58  -43.49% 7.93  10.28  29.66% 94  4.84% 商品房 

苏州 7.07  -48.96% 22.82  12.54  -45.06% ----- ----- 商品住宅 

珠
三
角 

深圳 0.78  -91.24% 7.05  10.08  42.88% 30  3.75% 商品住宅 

广州 12.64  -53.59% 20.61  25.79  25.14% 27  9.04% 商品住宅 

东莞 2.72  -66.01% 11.42  11.90  4.22% ----- ----- 商品住宅 

其
他
地
区 

重庆 34.00  -46.21% 42.83  48.75  13.83% ----- ----- 商品住宅 

昆明 8.14  -55.07% 13.51  15.83  17.14% ----- ----- 商品住宅 

成都 10.10  -28.83% 15.52  12.98  -16.38% ----- ----- 商品住宅 

长沙 14.75  -32.43% 20.04  20.81  3.84% ----- ----- 商品房 

福州 3.71  -19.05% 4.72  5.37  13.63% ----- ----- 商品住宅 

厦门 9.52  40.60% 8.84  10.98  24.16% 29  2.41% 商品住宅 

海口 3.32  -56.02% 5.93  5.45  -8.13% ----- ----- 商品住宅 

长春 11.86  -21.57% 11.76  13.17  11.97% ----- ----- 住宅合同备案 

武汉 27.56  -32.21% 30.95  39.71  28.29% ----- ----- 商品房 

四大城市 48.55  -52.15% 79.42  96.49  21.49% ----- ----- 商品住宅 

其他城市 79.96  -40.69% 129.52  126.92  -2.00% ----- ----- 商品住宅 

资料来源：各城市房地产交易管理网，长江证券研究部  

注：1、由于没有相关部门定期统一发布各城市的成交数据，各个城市在统计时间和统计口径上有一定的差别。表中，北京、天津、济南、青岛、上海、南京、苏州、深

圳、广州、东莞、重庆、昆明、成都、福州、杭州、厦门、海口、武汉的统计口径为一手商品住宅成交面积，长春的统计口径为一手商品住宅合同备案面积，宁波和长

沙的统计口径为一手商品房成交面积，这三种口径的统计单位都是万平米。济南的统计口径为一手住宅成交套数，统计单位是套。 

    2、周均成交同比表示截至本周末 2012 年周均成交面积相对 2011 年全年周均成交面积的变动幅度。 

    3. 备注内容包含数据统计单位、统计时间区间以及其他需要说明的信息。 

    4. 四大城市统计即为北京、上海、广州、深圳四大城市加总数据。其他城市统计即统计口径一致（均为一手商品住宅成交面积）的城市。即包括天津、青岛、南京、

苏州、东莞、成都、福州、厦门、海口及长春等 10 座城市。 

5. 粗体标注城市即“新国八条”之后已出台限购细则，并明确表示 2012 年将继续限购的城市。 

虽然本次新政重申了政府稳定房价和打击投资性需求的决心，强调了保障土地供给和监

控房地产市场的措施，也透露了限购限贷加码和房产税扩容的迹象，但是主要内容并无

太多新意，在一定程度上可视为官方对市场预期的回应。 

 

国五条新政预示着新一轮调控的开始 
我们收集了 2003 年以来房地产调控政策的时点资料，发现房地产板块相对估值、成交

以及调控政策有着密切的联系。历次房地产市场的火爆必然推动了价格的高涨，也为调

控的出台埋下了伏笔。 

在 1 月份房地产市场景气继续走高的背景下，北京、上海等部分城市房价上涨过快，成

为市场普遍预期新政“山雨欲来”的主要证据。在基本面暂无拐点的预期下，与国五条

相配套的政策之风将陆续吹来，新一轮的房地产调控已经开始。 
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图 1：2003 年以来房地产板块相对沪深 300PE，成交面积同比增长率以及调控政策出台时间点 

资料来源：Wind, 长江证券研究部 

无论是新一轮的反腐还是房地产调控，基本的思路都是标本兼治、治标为主。这意味着

限购和限贷依然是短期最有效的调控手段，那么新增限购城市和差别化限贷将是大概率

事件，而房产税扩容和增加土地、保障房供给短期对行业的影响并不大。 

 

两会前房地产板块将继续承压 
国五条与国四条在出台背景上的相似之处主要表现在三方面：一是投资拉动的宏观经济

复苏；二是量化宽松政策带来的流动性过剩；三是房地产呈现出量价齐升的态势。历史

经验表明，在政策调控深化的预期下，房地产板块短期仍将承压。 

图 2：年初至今各行业涨幅排名 
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资料来源：Wind, 长江证券研究部 

最后，两会后板块行情取决于政策加码力度和宏观经济走势。本次经济复苏与 2009 年

有着诸多差异，因此未来政策加码和经济复苏的力度必将大不如前。在经济弱复苏的假

设下，未来政府依然面临着在经济增长与调控房价间的战略平衡，预计今年地产板块小

幅跑赢大盘。 
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