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今天 你具备买房资格吗？ 

报告要点 
 限购范围进一步扩大 强调的是一种资格 

关于限购令市场之前的普遍预期是按新国八条在全国范围内铺开，对于非本地户籍的人购买只需提供一定年限的

纳税证明即可，市场普遍预期是过去执行的一年。而本次北京版的限购令显然要比市场预期力度来得大，其与国

务院版主要的区别在于把一定年限改为五年，也就是对于非北京市户籍的群体购房将更加困难。我们认为这个措

施的严格执行必然会使得需求得到抑制，根据部分媒体的报道，一月份中成交的商品房中有 44.8%的比例是外地

人所购买，如果这一情况属实，北京房地产市场将会受到很大的影响。北京本次政策出台，已是目前已出台的 5

个城市中，最严格的一种。而月底前将要陆续出台的各地限购政策中，北京严格程度恐将领先全国。 

 信贷紧缩，隐藏的杀手 

政策强调对贷款购买第二套住房的家庭，首付款比例不低于 60%，贷款利率不低于基准利率的 1.1 倍。中国人民

银行营业管理部可根据房地产市场情况，在国家统一信贷政策基础上，研究提高本市第二套住房贷款首付款比例

和利率。根据我们目前的微观调研，目前由于信贷紧张，各地银行对于首套置业的利率折扣已基本取消，这对于

自住性需求来说打击较大。而目前的加息政策已使得 1.1 倍的利率高达 7.26%，处于历史较高的水平，我们在前

期加息点评中已经指出这种利率水平对于成交的影响将会是显著的，在未来的成交中将会慢慢反映出来。从我们

目前跟踪了解到的数据来看，市场正印证我们的预期，北京、上海等地的成交发生了大幅度的下滑。 

 税收调控仍有筹码 

我们在前期一再强调开发企业土地增值税清算的规定，本次北京版国八条强调房地产开发企业应当在新开盘项目

销售前，将项目的土地成本、建安成本和销售价格等报送住房城乡建设部门备案，经税务部门核定，对定价过高、

预计增值额过大的房地产开发项目提高土地增值税预征率（目前是 2%）。我们再次强调如果清算土地增值税对于

开发企业的利润影响将是显著的，特别是那些高毛利的企业。另外个人转让房屋方面个人所得税的问题，这一块

我们过去大部分地区是以房款的 1%来缴纳的，但是根据国家税务总局文件的规定应该是可以将房产交易盈利部分

的 20%来缴纳的（对个人转让自用 5 年以上，并且是家庭唯一生活用房取得的所得，免征个人所得税）。我们认为

如果对个税进行严格征收，将会市场形成极大的打击。 

 关于地产股投资 

前几次报告，我们已反复建议投资者在节后不再参与地产股反弹，核心因素除对通胀预期有我们自己预判以外，

和政策落地基本面将变化也有直接关系。综合因素的影响，也让亢奋的股价重回鸡肋。我们预期两会过后，各地

推盘量将有所增加，届时将是对全年量价判断较好时机，提醒市场关注。 
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第一，限购范围进一步扩大 强调的是一种资格 

关于限购令市场之前的普遍预期是按新国八条在全国范围内铺开，对于非本地户籍的人购买只需提供一定年限的纳税

证明即可，市场普遍预期是过去执行的一年。而本次北京版的限购令显然要比市场预期力度来得大，其与国务院版主

要的区别在于把一定年限改为五年，也就是对于非北京市户籍的群体购房将更加困难。 

我们认为这个措施的严格执行必然会使得需求短期得到非正常抑制，根据部分媒体的报道，一月份中成交的商品房中

有 44.8%的比例是外地人所购买，如果这一情况属实，北京房地产市场将会受到很大的影响。而从实际情况来看，北

京作为大都市圈的核心城市，众多人才积聚于此，也就导致本次政策对刚性需求产生了一定的误伤。 

这样一种近似表态的政策出台，强调的是购房资格问题，已是目前已出台 5 个城市中，最严格的一种。而月底前将要

陆续出台的各地的限购政策中，北京严格程度恐将领先全国。 

表 1：北京版限购令与国八条限购令的区别 

国务院版限购令 北京版限购令 

本市户籍 非本市户籍 本市户籍 非本市户籍 

拥有 1

套 

拥有2套级以

上 

提供当地一

定年限纳税

证明或社会

保险缴纳证

明的非当地

户籍（无房） 

拥有1套及以

上住房的非

当地户籍居

民家庭 

无法提供一

定年限当地

纳税证明或

社会保险缴

纳证明的非

当地户籍居

民家庭 

拥有 1 套 拥有2套级以

上 

提供5年当地

纳税证明或

社会保险缴

纳证明的非

当地户籍（无

房） 

拥有1套及以

上住房的非

当地户籍居

民家庭 

无法提供5年

当地纳税证

明或社会保

险缴纳证明

的非当地户

籍居民家庭

1 禁止购买 1 禁止购买 禁止购买 1 禁止购买 1 禁止购买 禁止购买 

资料来源：长江证券研究部整理 

表 2：北京版“国八条”出台前各地限购令 

 本市户籍家庭 非本市户籍 

政策 新国十条 新国八条 新国十条（2010.4.17） 新国八条（2011.1.26） 

可购套数 无房户

可购套

数 

拥有 1 套

房可购套

数 

拥有 2 套

以上者可

购套数 

拥有 1 套 拥有 2 套

级以上

无纳税、

社保证

明可购

套数 

1 年纳税

社保证

明，无房

户可购套

数 

1 年纳

税、社保

证明，有

1 套以上

者可购套

数 

有 1 年纳

税社保证

明，有 2

套及以上

购买套数 

提供当地

一定年限

纳税证明

或社会保

险缴纳证

明的非当

地户籍

（无房） 

拥有 1 套

及以上住

房的非当

地户籍居

民家庭

无法提供

一定年限

当地纳税

证明或社

会保险缴

纳证明的

非当地户

籍居民家

庭 

北京 1 1 1 1 1 1 1 

上海 1 1 1 1 1 1 1 

杭州 1 1 1 1 1 1 1 

宁波 1 1 1 禁止购

买 

1 1 1 

南京 2 1 禁止购

买 

禁止购

买 

2 1 禁止购

买 

厦门 1 1 1 1 1 1 1 

福州 1 1 禁止购

买 

禁止购

买 

1 禁止购

买 

禁止购

买 

天津 1 1 1 

1 禁止购

买 

禁止购 1 1 1 

1 禁止购

买 

禁止购买



 

3 

行业研究

请阅读最后一页评级说明和重要声明 

买 

广州 1 1 1 1 1 1 1 

深圳 2 1 禁止购

买 

禁止购

买 

1 禁止购

买 

禁止购

买 

三亚 1 1 1 1 1 1 1 

海口 1 1 1 1 1 1 1 

苏州 1 1 1 1 1 1 1 

温州 1 1 1 1 1 1 1 

大连 1 1 1 1 1 1 1 

兰州 2 2 2 1 1 1 1 

太原 1 1 1 1 1 1 1 

济南 1 1 1 1 1 1 1 

武汉 1 1 1 禁止购

买 

1 1 1 

昆明 1 1 1 1 1 1 1 

南昌 1 1 1 1 1 1 1 

金华 1 1 1 1 1 1 1 

资料来源：长江证券研究部整理 

第二，信贷紧缩，隐藏的杀手 

政策强调对贷款购买第二套住房的家庭，要切实执行“首付款比例不低于 60%，贷款利率不低于基准利率的 1.1 倍”

的政策。中国人民银行营业管理部可根据房地产市场情况，在国家统一信贷政策基础上，研究提高本市第二套住房贷

款首付款比例和利率。 

根据我们目前的微观调研，目前由于信贷紧张，各地银行对于首套置业的利率折扣已逐步取消，这对于自住性需求来

说打击较大。而目前的加息政策已使得 1.1 倍的利率高达 7.26%，处于历史较高的水平，我们在前期加息点评中已经

指出这种利率水平对于成交的影响将会是显著的，在未来的成交中将会慢慢反映出来。从我们目前跟踪了解到的数据

来看，市场正印证我们的预期，北京、上海等地的成交发生了大幅度的下滑。 

信贷问题反映实质就是去年我们提出的 2011 年地产股核心逻辑——通胀预期判断问题；我们预计限购令执行后期阶

段，通胀预期将成为主导因素。 

图 1：北京周成交面积（万平米） 
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资料来源：cric，长江证券研究部 

图 2：上海周成交面积（万平米） 
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资料来源：cric，长江证券研究部 

第三，税收调控仍有筹码 

我们在前期报告中一再强调开发企业土地增值税清算的规定，本次北京版国八条强调房地产开发企业应当在新开盘项
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目销售前，将项目的土地成本、建安成本和销售价格等报送住房城乡建设部门备案，经税务部门核定，对定价过高、

预计增值额过大的房地产开发项目提高土地增值税预征率（目前是 2%）。对已经达到土地增值税清算标准但不申请清

算、定价明显超过周边房价水平的房地产开发项目，进行重点清算和稽查。我们再次强调如果清算土地增值税对于开

发企业的利润影响将是显著的，特别是那些高毛利的企业。 

另外个人转让房屋方面个人所得税的问题，这一块我们过去大部分地区是以房款的 1%来缴纳的，但是根据国家税务

总局文件的规定应该是可以将房产交易盈利部分的 20%来缴纳的（对个人转让自用 5 年以上，并且是家庭唯一生活用

房取得的所得，免征个人所得税）。我们认为如果对个税进行严格征收，将会市场形成极大的打击。 

表 3：毛利率对应土地增值税率（土地增值税/营业收入） 

毛利率 30% 35% 40% 45% 50% 55% 60%

土地增值税率 2.70% 4.65% 6.60% 8.55% 10.75% 13.68% 16.60%

资料来源：长江证券研究部 

表 4：有关土地增值税的法规条例 

时间 法规条例 颁布单位 主要内容 

1993 年 12 月 《中华人民共和国土地增

值税暂行条例》 

国务院 明确规定土地增值税的纳税人为：转让国有土地使用权、地上的

建筑物及附着物(即转让房地产)并取得收入的单位和个人。土地增

值税按照纳税人转让房地产所取得的增值额，实行四级超率累进

税率征收。 

1995 年 1 月 27 日 《中华人民共和国土地增

值税暂行条例实施细则》 

财政部 1994 年 1 月 1 日以前已签订房地产转让合同，不论其房地产在何

时转让，均免征土地增值税。1994 年 1 月 1 日以前已签订房地产

开发合同或已立项，并已按规定投入资金进行开发，其在 1994 年

1 月 1 日以后 5 年内首次转让房地产的，免征土地增值税。 

2002 年 7 月 10 日 《关于认真做好土地增值

税征收管理工作的通知》 

国家税务总局 要求各地税务局开始加强与房地产有关部门的配合，恢复征收土

地增值税。 

2005 年 10 月 1 日 《关于实施房地产税收一

体化管理若干具体问题的

通知》 

国家税务总局 在办理二手房过户时，要做到各税统管，不能只负责征收契税，

其他税种如营业税、城建税、教育费附加、个人所得税、土地增

值税、印花税也要同时进行征收。 

2006 年 3 月 2 日 《关于土地增值税若干问

题的通知》 

财政部、国家税

务总局 

要进一步完善土地增值税预征办法，根据本地区房地产业增长水

平和市场发展情况，区别普通住房、非普通住房和商用房等不同

类型，科学合理地确定预征率，并适时调整。对未按预征规定期

限预缴税款的，要按日加收滞纳金。 

2006 年 12 月 28 日 《关于房地产开发企业土

地增值税清算管理有关问

题的通知》 

国家税务总局 规定土地增值税以房地产开发项目为单位进行清算，对于分期开

发的项目，以分期项目为单位清算，另外还规定了关于清算的条

件，并要求从 2007 年 2 月开始对土地增值税进行清算。 

2009 年 5 月 12 日 《土地增值税清算管理规

程》 

国家税务总局 对土地增值税清算的前期管理、清算受理、清算审核和核定征收

等具体问题做出了具体规定。 

2010 年 5 月 26 日 《关于土地增值税清算有

关问题的通知》 

国家税务总局 就土地增值税清算时收入确认、房地产开发企业未支付的质量保

证金，其扣除项目金额的确定，以及拆迁安置土地增值税计算等

的问题予以明确。 

2010 年 6 月 3 日 《关于加强土地增值税征

管工作的通知》 

国家税务总局 除保障性住房外，东部地区省份预征率不得低于 2%，中部和东北

地区省份不得低于 1.5%，西部地区省份不得低于 1%，各地要根

据不同类型房地产确定适当的预征率。为了规范核定工作，核定

征收率原则上不得低于 5%，各省级税务机关要结合本地实际，区
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分不同房地产类型制定核定征收率。 

资料来源：长江证券研究部整理 

第四，关于地产股投资 

前几次报告，我们已反复建议投资者在节后不再参与地产股反弹，核心因素除对通胀预期有我们自己预判以外，和政

策落地基本面将变化也有直接关系。综合因素的影响，也让亢奋的股价重回鸡肋。我们预期两会过后，各地推盘量将

有所增加，届时将是对全年量价判断较好时机，提醒市场关注。 
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附件：《关于贯彻落实国务院办公厅文件精神进一步加强本市房地产市场调控工作的通知》 

各区、县人民政府，市政府各委、办、局，各市属机构： 

《国务院关于坚决遏制部分城市房价过快上涨的通知》(国发〔2010〕10 号)和《北京市人民政府贯彻落实国务院关于

坚决遏制部分城市房价过快上涨文件的通知》(京政发〔2010〕13 号)印发后，本市房地产市场出现积极变化，房价过

快上涨的势头得到初步遏制。为巩固和扩大调控成果，坚决贯彻落实《国务院办公厅关于进一步做好房地产市场调控

工作有关问题的通知》(国办发〔2011〕1 号)精神，进一步做好本市房地产市场调控工作，逐步解决城镇居民住房问

题，促进房地产市场平稳健康发展，结合本市实际，经市政府同意，现就有关问题通知如下： 

一、认真落实促进房地产市场平稳健康发展的责任 

 (一)进一步贯彻落实国家和本市房地产市场调控政策，切实将房价控制在合理水平。各区县政府和市有关部门要切实

承担起住房保障和稳定房价的责任，积极采取措施，继续增加土地有效供应，进一步加大保障性住房和普通商品住房

建设力度，严格执行差别化住房信贷和税收政策，进一步有效遏制投机投资性购房，加强监管，促进房地产市场平稳

健康发展。 

二、全力做好住房保障工作 

 (二)建立和完善基本住房制度，逐步形成符合首都实际的保障性住房体系和商品住房体系。加快实施保障性安居工程，

“十二五”期间全市计划建设、收购各类保障性住房 100 万套，比“十一五”翻一番，全面实现住有所居目标。坚决完成

2011 年本市保障性安居工程目标任务，通过新建、改建、购买、长期租赁等方式筹集保障性住房 20 万套以上，发放

租赁补贴 2 万户，竣工保障性住房 10 万套。全面推进旧城保护性修缮和人口疏解工程，基本完成门头沟采空棚户区

等“三区三片”棚户区改造任务，启动京煤集团房山矿区等五片棚户区改造工作。继续实施无城镇危房户和老旧住宅抗

震节能综合改造工程，改善群众住房条件。 

 (三)大力发展公共租赁住房。在加大政府投入的同时，完善体制机制，运用土地供应、投资补助、财政贴息或注入资

本金、税费优惠等政策措施，合理确定租金水平，吸引机构投资者参与公共租赁住房的建设和运营。继续鼓励房地产

开发企业在普通商品住房建设项目中配建一定比例的公共租赁住房，并持有、经营，或由政府回购，扩大公共租赁住

房供应规模。全面启动公共租赁住房申请、审核、配租工作，2011 年年底前实现配租入住 1 万户以上。积极与金融机

构合作，落实公共租赁住房建设和运营中长期贷款。 

三、加强税收征管 

 (四)严格执行国家关于个人转让住房的营业税、个人所得税征收政策。财政部门会同税务、住房城乡建设等部门根据

市场情况及时动态调整存量房交易最低计税价格，坚决堵塞“阴阳合同”产生的税收漏洞。 

 (五)实行差别化土地增值税预征率。房地产开发企业应当在新开盘项目销售前，将项目的土地成本、建安成本和销售

价格等报送住房城乡建设部门备案，经税务部门核定，对定价过高、预计增值额过大的房地产开发项目提高土地增值

税预征率，具体办法由税务部门会同住房城乡建设部门制定公布。 

 (六)加强对土地增值税清算情况的监督和检查。对已经达到土地增值税清算标准但不申请清算、定价明显超过周边房

价水平的房地产开发项目，进行重点清算和稽查。 

四、切实执行差别化住房信贷政策 

 (七)各金融机构和北京住房公积金管理中心对贷款购买第二套住房的家庭，要切实执行“首付款比例不低于 60%，贷

款利率不低于基准利率的 1.1 倍”的政策。中国人民银行营业管理部可根据房地产市场情况，在国家统一信贷政策基础

上，研究提高本市第二套住房贷款首付款比例和利率。银行业监管部门要加强对商业银行执行差别化住房信贷政策情

况的监督检查，对违规行为要严肃处理。 

五、严格住房用地供应管理 
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 (八)增加住房用地有效供应。全面落实本市 2011 年国有建设用地供应计划，优先保证保障性住房建设用地，确保保

障性住房建设用地占全市住房供地的 50%以上，各类保障性住房和中小套型普通商品住房用地不低于住房建设用地年

度供应总量的 70%。商品住房用地计划供应量不低于前 2 年年均实际供应量。总结本市“限房价、竞地价”的经验，并

在中低价位普通商品住房用地供应中全面施行。 

 (九)加强对企业土地市场准入资格和资金来源的审查。参加本市土地竞买的单位或个人，必须说明资金来源并提供相

应证明。对擅自改变保障性住房用地性质的，要坚决纠正和严肃查处。开展商品住房用地使用情况专项检查，对超过

2 年没有取得施工许可证进行开工建设的，必须及时收回土地使用权，并处以闲置 1 年以上罚款。依法查处非法转让

土地使用权的行为，对房地产开发建设投资达不到 25%以上的(不含土地价款)，不得以任何方式转让土地及合同约定

的土地开发项目。 

六、合理引导住房需求 

 (十)继续巩固限购政策成果。自本通知发布次日起，对已拥有 1 套住房的本市户籍居民家庭(含驻京部队现役军人和

现役武警家庭、持有有效《北京市工作居住证》的家庭，下同)、持有本市有效暂住证在本市没拥有住房且连续 5 年(含)

以上在本市缴纳社会保险或个人所得税的非本市户籍居民家庭，限购 1 套住房(含新建商品住房和二手住房)；对已拥

有 2 套及以上住房的本市户籍居民家庭、拥有 1 套及以上住房的非本市户籍居民家庭、无法提供本市有效暂住证和连

续 5 年(含)以上在本市缴纳社会保险或个人所得税缴纳证明的非本市户籍居民家庭，暂停在本市向其售房。 

 (十一)加强对购房人资格的审核，确保限购政策落实到位。住房城乡建设部门会同公安、税务、民政、人力社保等部

门要进一步完善信息共享和购房人资格核查机制。对提供虚假证明文件的购房人，不予办理产权登记手续，并由其承

担相应的经济和法律责任。对未严格核实购房人购买资格、违规签订商品住房销售合同或代理合同的房地产开发企业、

房地产经纪机构，依法严肃处理。 

七、建立健全约谈问责机制 

 (十二)各区县政府要按照本通知要求，认真落实房地产市场调控各项政策措施，确保完成住房保障目标责任书规定的

各项任务。优先保证保障性住房供地，加快建设进度，按期完成开工和竣工任务，并确保工程质量和安全。加快配租

配售工作进度，严格房源分配使用管理，全面落实保障性住房全过程“阳光工程”。保证普通商品住房供应，加强房地

产市场监管，完善个人住房信息系统。 

 (十三)发展改革、国土、规划、住房城乡建设、财政、税务、公安、民政、统计、人力社保、监察等部门要密切配合，

健全机制，确保各项政策措施落实到位。国土部门要确保住房用地供应，并严格依法查处闲置用地，盘活存量土地资

源，杜绝土地出让中连续出现楼面地价超过同类地块历史最高价的情况发生。住房城乡建设部门要进一步加强统筹协

调，不断完善政策，抓好保障性住房建设管理工作；加强房地产市场监测分析，完善监管长效机制，巩固房地产市场

秩序整治成果；完善个人住房信息系统，为落实房地产调控政策提供基础数据。税务部门要进一步加强个人转让住房

税收征管，认真做好土地增值税的征收管理工作。财政、税务、住房城乡建设等部门要相互配合，积极开展应用房地

产价格评估技术加强存量房交易税收征管工作，坚决堵塞税收漏洞。统计部门要按照《住宅销售价格统计调查方案》，

进一步做好房价分类统计和发布工作。 

 (十四)进一步加强对各区县政府、市有关部门住房保障和稳定房价工作的监督、检查和考核。对没有完成住房保障工

作目标任务，房地产市场调控政策落实不到位，工作不得力的，进行约谈和问责。 

八、坚持和强化舆论引导 

 (十五)新闻媒体要强化舆论宣传和正面引导。要大力宣传本市住房保障和房地产市场调控工作取得的进展与成效，深

入解读政策措施，引导居民理性消费，为促进房地产市场平稳健康发展和加快推进住房保障体系建设提供有力的舆论

支持，防止虚假信息或不负责任的猜测、评论误导消费预期。对制造、散布虚假消息的，要追究有关当事人的责任。 

二〇一一年二月十五日 
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