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房地产 

理性看待珠海调控措施——只为短期房价调控目标，不影响政策偏暖大局 

行业快评 
◆我们的观点：只为房价短期目标，不影响政策偏暖大局 
我们认为珠海这次的调控纯粹是地方主动，由于 8、9 月份珠海新建住房价

格比 2010 年底涨幅达 17.7%，远超 11.1%的控制目标，而香洲区是贡献高

价房成交的主力区域，占到整个珠海成交的一半，因此，政府出于力保到年

底完成今年的房价调控目标，在香洲区限购进行限购，但整体力度偏软，年

底达到目标后，政策力度将会确定性减弱。不影响地产行业政策面偏暖的大

局。就对珠海市场本身而言，影响不会特别大。 
 
首先，政策的目标是非常短期的，目标只是未来2个月控制房价在涨幅11.1%
以下。目标达到后，逐步减弱的概率大，且政策留下了这一条路。珠海市属

于严重依赖土地财政的地方政府的典型代表，且今年 1-10 月份完成土地出

让收入不足 100 亿元，同比下滑超过 50%，恰逢珠海市近几年要投资 3000
亿元完善众多基础设施，财政紧张程度可想而知，因此，珠海同众多地方政

府一样没有内生性的调控房地产的动力。那么这次调控的动力一定是来自外

部，我们分析珠海今年 1-9 月份的房地产市场数据，认为，珠海极有可能是

因为前三季度房价调控目标没有完成而出台政策的。数据显示，珠海今年的

房价调控目标为不超过 GDP 增速（计划为 11%），在去年均价的基础上，今

年新建商品房的均价不能超过 11285 元/平米。如此看来，珠海政府的政策

目标是较为短期的。 
 
其次，限价不会导致降价，只是将高于调控目标价格楼盘的销售时间延长到

明年，事实上，这一办法早在上半年很多地方都实行过，那就是迟迟不给预

售证。但预售证终究是要给的，我们认为，年底达到调控目标后，限价就会

退出。 
 
再次，限购其实非常宽松，仅限香洲主城区，也没有涉及存量房。影响将被

大大削弱。 
 
由此整体来看，为了完成调控目标，珠海采取了通过限购控制主城区高价房

的成交，限价上控制全市高价盘销售节奏的办法来完成全年目标，我们认为，

调控目标一定会达到，达到后，很多价格高于调控目标的楼盘将会获得预售

资格。政策将有所收缩。这与房地产行业整体的政策面偏暖的大局并没有冲

突。我们仍建议投资者积极介入地产股。 
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行业与上证指数对比图 
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附：珠海调控目标与珠海房地产市场表现 
 
◆进入 8 月，珠海房价离调控目标越来越远，1-9 月房价相比去年涨幅 17.7%：  
珠海今年的限价目标为同比去年涨幅不超过 GDP 增速，大概是 11%，也就是 11285 元/平方米。截止至 2011 年 7
月底，珠海市新建住房价格还在调控目标之下，但是 8 月份成交量狂升，新建住房价格升至 11925 元/平方米，比

2010 年全年价格涨幅达 17.29%，而 9 月份在此基础上又上升至 17.7%。 
 
截止至 2011 年 9 月，珠海市商品住宅销售面积累计达 151 万平米，累计同比上升 2%；商品住宅销售额超 183 亿

元，累计同比上升 14%。 
 
表一：珠海 6-9 月新建住房价格目标完成情况（目标为涨 11%） 

 
2010 年新建

住房价格 
新建住房价格

（元/平方米） 
比 2010 年

涨幅（%） 
当月新建住宅交易面积

环比（%） 
当月住房交易额

环比（%） 
1-6 月 10167 11028 8.47 3.37 5.34
1-7 月 10167 11026 8.45 -40.7 -38.25
1-8 月 10167 11925 17.29 173.6 305.92
1-9 月 10167 11967 17.7 -41.6 -55.65
数据来源：珠海住房与城乡规划建设局网站，光大证券研究所 
 
◆香洲区为珠海成交与供应主力：  
珠海分为香洲区、金湾区、斗门区，香洲区是珠海的主城区，房价远高于珠海的调控目标 11285 元。今年上半年珠

海全市发放预售许可证的商品房面积为 141.88 万平方米，香洲为 74 万平方米，占到一半多，这些供应在三季度进

入成交期，带动了整个珠海楼市的均价快速上升。 

 

图 1：:1-6 月珠海区域住房供应分布图 
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图 2:1-6 月珠海区域住房成交分布图 
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数据来源：珠海住房与城乡规划建设局网站，光大证券研究所 
 

附：珠海限购令 

●自 2011 年 11 月 1 日起，本市户籍居民家庭(含驻珠部队现役军人和现役武警家庭)、可提供购房之日起算的前 2
年内在本市累计缴纳 1 年以上的个人所得税缴纳证明或社会保险费缴纳证明的非本市户籍居民家庭，在香洲主城区

内只能新购 1 套商品住房。 

●自 2011 年 11 月 1 日起，房地产开发企业应将商品房预售价格报价格主管部门备案，持同意备案的文件向商品房

预售管理部门申请预售。报备项目的住房平均价格超过我市 2011 年度房价控制目标(11285 元/平方米建筑面积)的，

价格主管部门暂停备案，商品房预售管理部门暂停核发商品房预售许可证。 
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分析师声明 

负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发

表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确

性、客户的反馈、竞争性因素以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的

任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。 

 

分析师介绍 
万知，经济学硕士，毕业于中央财经大学，1 年大型地产企业战略规划与项目管理工作经验，3 年证券公司研究所

房地产行业研究经验。目前任光大证券房地产行业分析师。 实业与多年的研究经验使其对行业投资机会把握精准，

并在业内拥有广泛人脉。2009 年挖掘阳光城、格力地产、交大博通。2010 年看空。2011 年挖掘宁波富达、格力

地产等股票。 熟悉的上市公司有：万科、保利、金地、招地、宁波富达、格力地产、华发、荣盛发展、滨江集团、

南京高科、黑牡丹、阳光城、华业地产、首开股份、北辰实业、世荣兆业、苏宁环球、合肥城建、新湖中宝、亿城

股份等。  
 
投资建议历史表现图 
房地产 
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资料来源：光大证券研究所 

日期 评级 

2011-05-12 中性 

2011-05-13 中性 

2011-05-17 中性 

2011-05-17 中性 

2011-05-17 中性 

2011-05-20 中性 

2011-05-24 中性 

2011-05-31 中性 

2011-06-09 增持 

2011-06-27 增持 

 

买入— 增持— 中性— 

减持— 卖出—  

 

行业及公司评级体系 

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%至 15%； 

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。 

市场基准指数为沪深 300 指数。 
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