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房地产行业快评： 
我们回到了三个季度前？ 

行业动态                评级：增持              2011.01.19 

引子： 

2011 年 1 月 18 日上午，国务院总理温家宝主持召开国务院第五

次全体会议，布置一季度工作中提出：坚定不移地搞好房地产市

场调控。各级政府要增加投入，保障土地供应，落实保障性住房

建设任务。抓紧建立保障性住房使用、运营、退出等管理制度。

进一步落实和完善房地产市场调控政策，增加市场有效供给，特

别要增加中小套型、中低价位普通商品房供给；加强对市场需求

的分类调控，落实好差别化信贷、税收政策，支持居民合理住房

消费，抑制投机投资性购房；加强房地产市场监测和市场行为管

理，严厉查处各类违法违规行为。 

2010年 4月 14日，国务院总理温家宝主持召开国务院常务会议，

研究部署遏制部分城市房价过快上涨的政策措施。会议确定了以

下政策措施，精简为：一是抑制不合理住房需求。二是增加住房

有效供给。三是加快保障性安居工程建设。四是加强市场监管。

该政策被称作新国四条。 

核心观点：  

一、历经三个季度的高强度高密度的房地产调控，房地产行业年度维

持增长，淡季不淡，正常么？（1）价格水平在增长。2010 年

12 月大中城市房价同比涨 6.4%，环比涨 0.3%；（2）成交量在

增长。2010 年全国商品房销售面积 10.43 亿平方米，比上年增

长 10.1%，其中，商品住宅销售面积增长 8.0%；2010 年商品房

销售额 5.25 万亿元，比上年增长 18.3%，其中，商品住宅销售

额增长 14.4%。（3）供给量低位徘徊。城市（2010 年 4 月供给

量/2010 年 12 月供给量；单位万平方米）来表示：北京

（1175/1304）；上海（518/640）；广州（380/504）；深圳

（218/244）；杭州（175/288）；南京（280/372）；武汉

（1233/1399）；长沙（426/515）；青岛（476/660）；福州（153/143）;
厦门（150/201）；南昌（113/78）。（4）价格短期上升意愿

明显。根据我们周报监测，19 个重点城市上周销售面积环比上

涨了 13%，均价水平微降。量是价格的先行指标，房地产市场

价格水平有上行动力。 
二、对比三个季度前的“新国四条”，日前管理层传达的信息并无新

意。但管理层对房价问题是已经束手无策，还是熟视无睹呢？ 我
们认为，目前反复重申房地产调控问题，不代表未来也只是反复

口头提示而不采取实际行动。不提新的调控框架不代表没有足够
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 的政策储备。再次重申我们的观点：看好全年的房地产走势，但

前提是供给量回升至正常水平；同时也敬畏每一次政策的出台。 
三、我们重复提示：在房地产行业未见政策风险解除的背景下，操作

策略应该是“留存部分底仓，进行波段性操作”。在 2010 年 1

月 10日开始，我们将提供的地产投资组合仓位降低至最低点 60%

的仓位后，我们依然维持最低仓位的建议。推荐的股票组合为保

利地产、华侨城 A、金地集团、黑牡丹、中国宝安、福星股份。 

鉴于中长期看好房地产行业，维持行业增持评级。 
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  分析师声明： 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以独立诚信、

谨慎客观、勤勉尽职、公正公平准则出具本报告。 
本报告准确清晰地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体

推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

湘财证券投资评级体系 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场比较基准为沪深 300 指数。 
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