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房地产 

信贷开闸，双重利好地产 

行业动态报告 

◆上周光大地产组合表现回顾：大幅跑输行业 

上周行业开始企稳，根据光大地产行业指数现实，上周略跌 0.61%，而我们

推荐的组合因前期涨幅较大，出现一定幅度的回调，跑输行业，其中华夏幸

福（-5.84%）、首开股份（-4.21%）、宁波富达（-3.16%）等跌幅较大。  
◆本周地产策略： 信贷开闸，利好地产 

信贷的放松，双重利好地产。首先，开发商的资金面将有所缓解。一直以来，

开发贷在整体贷款中的比例都处于举足轻重的地位，从历史上看，信贷的放

松，都会对开发贷产生非常积极的影响，表现在开发贷余额的增速与信贷总

额增速同步，虽然目前房地产行业仍然受到政策的压制，但我们认为，信贷

的增长同样会导致开发贷快速增长。这将有效缓解开发商资金面的窘境；其

次，按揭贷款的上升带来的成交量回升。1 月份调控出台至今，成交量始终

很萎靡。这其中有限购的原因，也有货币方面的原因。信贷放松，将首先刺

激利好住房按揭贷款的反弹，从而带动成交的回暖。双重利好将刺激行业出

现较大的机遇，继续看好。 
◆本周行业组合： 维持组合： 

龙头企业：保利、招地 
城投类：黑牡丹、中天城投、首开股份 
自下而上：华夏幸福、阳光城、宁波富达 
◆上周楼市成交回顾：  

从上周数据来看，总体成交量总体较上上周继续回落，降幅达 24.03%，其

中一线城市成交下降 28.94%，二线城市成交下降 21.82%。我们重点监测的

18 个城市中仅有 7 个城市成交环比上升，其中一二线城市各占一半，一线

城市中，北京、深圳成交下降均在 30%以上，上海和广州分别上升 10.73%
和 7.95%，杭州也有 2%的涨幅；二线城市中，温州出现了近 127%的涨幅，

大连、惠州和苏州降幅较大，分别达到 43.39%、36.43%和 32.95%。4 个

城市二手房市场成交纷纷下降，其中，北京成交下降 12.92%，天津下降超

20%，杭州也有近 10%的降幅，而深圳二手房成交与上上周持平。而价格方

面，涨跌各半，其中一线城市中，北京和广州均有 12%以上的涨幅，上海和

深圳微跌 0.14%和 1.95%；二线城市中，天津上涨 3.57%，无锡出现超 8%
的跌幅。上周 20 个主要城市土地供应量与成交量双双回落。 
◆行业动态： 
1． 住建部称保障房挖基坑不算开工，明年任务量降低 
2． 楼市房价下降拐点已经出现，开发商集体“看空” 
3．沪三地块连拍成交价 27.79 亿，土地市场冬天已至
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一、上周光大地产模拟组合表现回顾 

(2011.11.07-2011.11.14)  

组合股票 公司代码 一周涨跌幅 光大地产行业一周表现 

黑牡丹 600510 -0.84% 0.61% 
首开股份 600376 -4.21% 0.61% 
中天城投 000540 -1.06% 0.61% 
保利地产 600048 -1.00% 0.61% 
招商地产 000024 0.29% 0.61% 
阳光城 000671 -1.80% 0.61% 

宁波富达 600724 -3.16% 0.61% 
华夏幸福 600340 -5.84% 0.61% 

平均  -2.20% 0.61% 
数据来源：光大证券研究所 

 

二、本周地产策略 

信贷的放松，双重利好地产。首先，开发商的资金面将有所缓解。一直以来，

开发贷在整体贷款中的比例都处于举足轻重的地位，从历史上看，信贷的放松，

都会对开发贷产生非常积极的影响，表现在开发贷余额的增速与信贷总额增速

同步，虽然目前房地产行业仍然受到政策的压制，但我们认为，信贷的增长同

样会导致开发贷快速增长。这将有效缓解开发商资金面的窘境；其次，按揭贷

款的上升带来的成交量回升。1 月份调控出台至今，成交量始终很萎靡。这其

中有限购的原因，也有货币方面的原因。信贷放松，将首先刺激利好住房按揭

贷款的反弹，从而带动成交的回暖。双重利好将刺激行业出现较大的机遇，继

续看好。 

 
维持我们之前的推荐组合： 
龙头企业：保利、招地 
城投类：黑牡丹、中天城投、首开股份 
自下而上：华夏幸福、阳光城、宁波富达 

 

三、上周楼市数据回顾 

从上周数据来看，总体成交量总体较上上周继续回落，降幅达 24.03%，其中

一线城市成交下降 28.94%，二线城市成交下降 21.82%。我们重点监测的 18
个城市中仅有 7 个城市成交环比上升，其中一二线城市各占一半，一线城市中，

北京、深圳成交下降均在 30%以上，上海和广州分别上升 10.73%和 7.95%，

杭州也有 2%的涨幅；二线城市中，温州出现了近 127%的涨幅，大连、惠州

和苏州降幅较大，分别达到 43.39%、36.43%和 32.95%。4 个城市二手房市

场成交纷纷下降，其中，北京成交下降 12.92%，天津下降超 20%，杭州也有

近 10%的降幅，而深圳二手房成交与上上周持平。而价格方面，涨跌各半，其

中一线城市中，北京和广州均有 12%以上的涨幅，上海和深圳微跌 0.14%和

1.95%；二线城市中，天津上涨 3.57%，无锡出现超 8%的跌幅。 
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上周 20 个主要城市土地供应量与成交量双双回落，根据我们的监控，20 个主

要城市共推出土地 177 宗，合计 609 万平米， 较上上周减少 189 万平米，其

中，上海、苏州均推出面积超 62 万平米；成交 66 宗，合计 276 万平米，比

上上周减少 328 万平米。住宅土地方面，推出与成交也明显遇冷，上周共推出

47 宗，合计 180 万平米，较上上周减少 202 万平米；成交 14 宗，合计 92 万

平米，比上上周减少 171 万平米。 

 

四、行业动态 

住建部称保障房挖基坑不算开工，明年任务量降低 
本周四住建部公布了今年新建 1000 万套保障房的目标超额完成。但据了解，

1000 万套已开工保障性住房中有约 1/3 还处于“挖坑待建”情况。住建部昨天重

申了保障房的开工标准。仅是搭建施工现场围护设施，或仅是开挖基坑的，不

计入已开工项目和套数。 
 
据介绍，明年保障房建设规划正在制定中，任务量将比今年有所降低。据初步

统计，不会达到今年的 1000 万套，但会比 2009 年 590 万套大幅增加。明年

土地供应量不会小于今年，中央支持的力量也不会减弱。 
 

楼市房价下降拐点已经出现，开发商集体“看空” 
结合三季度和“金九银十”数据看，房地产企业一方面库存量逐渐加大，另一方

面资金链条渐趋紧张。“中央关于调控不放松的表态，说明了房企艰难的日子还

将继续，房价下降拐点已经形成。”住建部政策研究中心副主任王钰林 11 月 2
日对记者表示。 
 
数据显示，2011 年的“金九银十”北京楼市合计签约量仅 2.7 万套，较去年同期

逾 5 万套的签约量下降了 46%，同时年底的库存量有可能在销售持续萎靡的情

况下突破 12 万~13 万套。而从上市房企三季度数据中存货指标来看，在存货

量方面，144 家房企截至 9 月 31 日的存货量已经达到 1.22 万亿元，较去年同

期的 0.86 万亿元上涨了 41.86%。其中“万保金招”(万科、保利、金地、招商)
四大龙头的合计库存为 4523 亿元，同比增长 47%，环比增长 8%，远远快于

行业整体水平。 
 
沪三地块连拍成交价 27.79 亿，土地市场冬天已至 
前日，沪上土拍市场再推 3 幅地块进行出让，除莘庄商务区地块以招标方式出

让，其余 2 幅挂牌出让地块最终均以零及接近于零的溢价成交，3 幅地块出让

总金额为 27.79 亿元。对此，业内人士坦言，伴随着调控的不断深入，房产行

业的不断封冻，土地市场的冬天已经来临。 
 

五、公司动态 

保利地产 2011 年 10 月实现签约面积 56.94 万平米，同比下降 26.79%，实现

签约金额 54.2 亿元，同比下降 39.27%；1-10 月公司实现签约面积 556.22 万

平米，同比下降 0.78%，实现签约金额 626.95 亿元，同比增长 24.59%。 
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金地集团 2011 年 10 月实现签约面积 19 万平米，同比减少 38.1%，签约金额

26.7 亿元，同比减少 29.4%；1-10 月公司累计实现签约面积 165.1 万平米，

同比减少 2.3%，累计签约金额 224 亿元，同比增长 13%。 

 

2011 年 11 月 9 日，亿城股份全资子公司北京亿城房地产与北京润德灏天投资

咨询公司签订合作协议，共同开发 2011 年 10 月 8 日联合取得的唐山大城山

项目。该项目占地 11553.46 平米，为商住用地，出让年限为商业 40 年、住宅

70 年，容积率 1.2，成交价 38999 万元。双方成立项目公司，注册资本 500
万元，出资比例为北京亿城 80%和润德灏天 20%，待项目公司设立后，双方

承诺三个月内按各自持有比例为项目公司增资 4500 万元，总共注册资本 5000
万元。 

 

为促进华夏幸福基业投资全资的三级子公司大厂回族自治县鼎鸿投资所承担

大厂县潮白河工业区新农村建设道路基础设施二期工程项目的建设进度，为项

目建设提供资金支持和保障，四川信托拟对大厂鼎鸿设立“四川信托-廊坊银行

股权及级次债质押贷款集合资金信托计划”，规模不超过 1.2 亿元，年利率 8%，

由公司控股股东华夏幸福基业持有的廊坊银行股份有限公司 42912240 股做质

押。 

 

华夏幸福下属公司固安京御幸福房地产竞得位于滨湖西街北侧、福寿街东侧的

2011 城改-42 号地块，和 2011 城改-44 号地块，土地面积分别为 8764.7 平米

和 55344.3 平米，用于商服和住宅，总价 1134 万元和 6637 万元。 
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附录 

2011 年 11 月 1 日---理性看待珠海调控措施 

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。 

 

◆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
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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 

50.89%

12.77%

36.34%

香洲 金湾 斗门
 

图 2:1-6 月珠海区域住房成交分布图 

71.99%

8.34%

19.66%

香洲 金湾 斗门
 

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
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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。 

 

 

2011 年 10 月 11 日---从佛山放松限购的朝令夕改谈地产调控的走向 
事件内容： 
广东佛山市住房和城乡建设管理局于 2011 年 10 月 11 日下午发布《关于进一

步加强我市房地产市场调控有关问题的通知》，对于本市限购实行“松绑”。主要

包括：1.对于人才引进不限购，非户籍人员不受个税及社保证明的限制；2.放
开产权满 5 年的限购群体；3.本地户籍可新增一套均价低于 7500 元的房屋；

4.本地户籍村改局家庭可购买 7500 元以下的新房。当天晚上又发布新闻通稿，

决定暂缓执行。我们对此的点评如下： 
 
佛山放松限购有两种结果，一是放松不成。二是仍然执行。 
 
如果成功执行，其他城市一定跟进，那一定是大机会；如果放松不成，也一定

会有反弹。 
 
我们认为从宏观到行业还有城市的独特性来看，目前都不具备放松的条件，出

现第二种结果的概率较大。但我们不能忽视这一事件积极的一面。那就是地方

政府与中央的博弈开始升级，政策重心有望逐步将超积极的一面转变（2008
年中央放开限购之前，地方政府动作颇多）。 
 
从之前的扩大限购范围为主，变成能不能松，怎么放松的问题。这与之前政府

对二三线城市扩大限购范围的要求来看，已经积极许多。也好于市场预期。 
 
因此，我们认为，地产股在如此的低估值背景下，将迎来反弹。唯一风险来自

于楼市崩盘，但这一风险出现可能性极小，在崩盘征兆出现前不光地方，中央

政府也已开始放松。 
 
《关于进一步加强我市房地产市场调控有关问题的通知》 
 
各区国土城建和水务(利)局： 
为巩固我市房地产市场调控工作成果，进一步促进我市房地产市场平稳健康发

展，切实完成今年新建住房价格控制目标任务，经市政府批准，现就有关问题

通知如下： 
一、严格执行非本市户籍居民家庭购房限购政策，对补缴个人所得税以及社会

保险的非本市户籍人员，在购房时不予认可。 
二、对符合市、区人才引进政策的非本市户籍人员，由市、区人社部门出具人

才引进证明，购房时可不受个人所得税证明以及社保证明的限制。 
三、已办理房地产权证超过 5 年(含)的住房产权转移，不纳入限购范围。 
四、本市户籍居民家庭在现行限购政策和住房套数的基础上，允许增购一套

7500 元/平方米以下的住房。 
五、本市户籍“村改居”家庭，在购买 7500 元/平方米以下的新建商品住房时，

其拥有的因村改居由集体土地改为国有土地的自建住房，不计入住房套数。 
本通知自 2011 年 10 月 12 日起生效，请各区严格执行。 
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○一一年十月十一日 
 
关于暂缓执行《关于进一步加强我市房地产市场调控有关问题的通知》的新闻

通稿 
 
根据国务院精神和省住建厅的工作部署，为做好我市房地产市场调控工作，我

市于３月１８日出台住房限购政策，是全省最早也是唯一执行住房限购政策的

地级市，同时也是全国反应最快、最先出台住房限购政策的二线城市之一。  
     

限购政策实施以来，我局密切关注全市房地产市场的变化，加强日常监督检查，

规范商品房预销售行为；利用"商品房预销售系统"对商品房交易进行实时监控；

建立起"个人住房信息系统"对购房人资格进行审核；联合地税部门通过"个税完

税查询记录系统"堵塞政策漏洞。经过半年的调控，我市住房均价从今年３月

８７５６.１３元/平方米的历史高位回落至９月８２３７.０８元/平方米的位

置，最大降幅达６%。今年前三季度的商品住房均价为８２３５.０５元/平方

米，同比去年年底的７９８７.７５元/平方米上涨３.１%，房价控制在调控目

标之内。交易量从第一季度月平均８７万平方米调整回落至目前月平均４０万

平方米。随着住房限购政策的严格执行，我市的房地产投资投机行为得到遏制，

市场调控取得初步成效、市场逐步向健康、良性方向发展。  
     

与此同时，我市的保障性住房建设也取得了阶段性的成果，全市保障房开工率

达到１０２.６%，近日我市出台了《２０１１-２０２０佛山市住房保障体系

建设规划》公开征求意见，住房保障的制度进一步完善。  
     

从我市调控情况来看，住房限购政策是得力、到位、有效的。在政策发生作用

的同时，我市房地产市场一些特点随之突显出来。一是地区均价不平衡。受购

房资格限制，购买人群流向位置较好的区位购房，高明、三水两区的项目以及

一些镇街的低价位项目受到严重影响，９月份房价最高的南海区１０７５６.
３１元/平方米与房价最低的高明区５３３８.７５元/平方米，相差接近两倍。

二是销售的房屋结构不合理。受拥有住房套数限制，限购后反而促进了高价位

的大户型商品住房的销售，给完成全年的新建住房价格控制目标造成极大影

响。三是由于我市毗邻广州，受与广州中心城区房价价差的吸引，大量非本市

户籍人员通过补缴社保或个人所得税在我市购房，为我市调控房价工作造成困

扰。四是受２００９年高价土地进入销售期的影响，１０月份以后，禅城、南

海、顺德三区将有大量均价超１５０００元/平方米的高价项目推出市场，给全

市的调控任务造成巨大压力。  
     

从我市实行房地产调控半年多的情况来看，限购政策是非常有效的调控工具。

基于合理引导房地产市场良性发展、合理调整市场结构、引导购房者理性消费

的调控大局考虑，为了确保完成全年调控目标，我们打算科学灵活地运用好限

购这个工具，在现行限购政策的基础上进行了完善，进一步加强我市的房地产

市场调控。  
     

一方面，严格控制非本市户籍的投资投机需求，加强对非本市户籍购房家庭购

房的资格审核，"对补缴个人所得税以及社会保险的非本市户籍人员，在购房

时不予认可。"  
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二方面，根据我市的人才引进战略，对我市引进的高端人才购房给予适当照顾。  
     

三方面，引导市场的合理结构，引导市民理性消费，鼓励中低价位产品推出市

场。经过深入的调研和科学的测算，在去年底将近８０００元/平方米的基础上

下调５００元，本市户籍居民家庭以及因"村改居"而导致集体土地改为国有土

地的居民家庭允许增购一套７５００元/平方米的新建商品住房。  
    

四方面，基于全市的一二手商品住房市场结构考虑，促进办理房地产权证５年

以上的二手房流通，合理引导市场梯度消费。  
     

基于上述考虑，我局于２０１１年１０月１１日中午发出《关于进一步加强我

市房地产市场调控有关问题的通知》（佛建管〔２０１１〕２０５号），并在

网上向社会主动公开。此文的原意是想在我市现行住房限购政策框架下进行完

善和补充，是为确保完成我市全年房价控制目标而制定的。  
     

为进一步征询社会各界意见，并综合评估政策影响，我局决定暂缓执行《关于

进一步加强我市房地产市场调控有关问题的通知》（佛建管〔２０１１〕２０

５号）。  
 

佛山市住房和城乡建设管理局  
二○一一年十月十一日 

从台州看新一轮限购 

8 月 17 日，住建部给出了新增限购城市的 5 条建议标准，其中符合限购条件

较多的，即两条标准以上的城市，建议列入新增限购城市名单。 
 
根据统计局公布的 70 个大中小城市房价数据来看，符合两项以上标准的有：

秦皇岛、哈尔滨、潍坊、威海、柳州、烟台、扬州、东莞、珠海、宜昌、锦州、

洛阳、桂林、常德；符合一项标准的有：赣州、丹东、惠州、韶关、襄阳、牡

丹江、岳阳、济宁、银川、中山、嘉兴、北海、廊坊、保定、香河、镇江、连

云港、汕头。 
 
而根据光大重点监控的二三线城市中，数据较为齐全，且符合限购标准中 1-2
条的有：东莞、包头、南通、唐山、泉州、佛山、汕头和中山。而从台州的限

购来看，并不属于统计局划分的 70 个大中小城市范畴，其限购更偏向于后两

条定性标准：位于限购区域中心城市周边（温州），外地人购房比例较高的城

市；以及群众对于当地房价反映强烈。 
 
而从台州限购令细则上看，政策并未增加新的规定或加码的迹象，与上轮多数

城市限购的基调保持一致，完全符合我们之前的预判。 
 

台州限购与温州限购细则对比： 
台州（2011.8.27） 温州（2011.2.24） 
全市市域(含所辖县〈市、区〉)范围内的家庭

和市域范围外能提供自购房之日起前 2 年内

在本市累计缴纳 1 年以上个人所得税证明或

社会保险缴纳证明的家庭，可在市区购买 1
套新建商品住房。对在市区已有 2 套及以上

住房的市域范围内家庭、已有 1 套及以上住

本市户籍居民家庭及能够提供一年以上本市

纳税证明或社会保险缴纳证明的非本市户籍

居民家庭(包括夫妻双方及未成年子女)，只能

在温州市新购买一套商品住房(含二手存量

房)。对已拥有 2 套及以上住房的本市户籍家

庭、拥有 1 套及以上住房的非本市户籍居民
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房的市域范围外家庭、不能提供自购房之日

起前 2 年内在本市累计缴纳 1 年以上个人所

得税证明或社会保险缴纳证明的市域范围外

家庭，暂停其在市区 购买新建商品住房。违

反规定购房的，不予办理房地产登记。 

家庭、无法提供 1 年以上本市纳税证明或社

会保险缴纳证明的非本市户籍居民家庭，要

暂停在温州市内向其售房。对于违反规定购

房的，不予办理房地产登记。 

数据来源：光大证券研究所 
 

台州本次限购范围为全市域，包括其所辖市、区、县，相比上一轮部分城市的

部分区域限购细则，看上去中性略偏紧，但由于台州市场整体体量较小，2010
年全年台州商品房销售面积仅 463 万平米，销售额也就 330 亿元左右，相比市

场规模较大的一线城市及发展较快的中部二线城市来说，对于行业冲击有限。 

台州商品房销售
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根据我们的测算，假设本轮二三线城市将有 20 个城市列入限购名单，以台州为模板，对

于行业影响如下： 
 2010 年销售面积（万平米） 2010 年销售额（万元）

台州 463.58 3313700 
20 个台州这样的城市 9271.6 66274000 

全国 104349.1 524787000 
全国占比 8.89% 12.63% 

数据来源：Wind，光大证券研究所 
 

从表中可以看出，以台州为例，即使有 20 个城市进行限购，对于全国行业的

影响非常的有限，甚至可以忽略，而市场对于二次限购的担忧明显过度。 
 

而随着传统的“金九银十”时间窗口的临近，加之今年限购限贷等政策的影响，

使得开发商用“以价换量”加速推盘以回笼资金的诉求越加的明显，在此预期

下，市场所担忧的政策从严的概率将大打折扣，这对于地产整体板块是十分利

好的。 
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附：一二线城市成交指数图 
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附：本周主要城市楼市成交情况 

城市 
供应情况 完成交易情况 成交价格 

可售套数

（套） 
可售面积

（万平米） 
成交套数

（套） 
成交面积

（万平米）
环比 成交均价

（元/平米） 环比 

北京 120423 1525.46 531 7.30 -30.54% 24121 12.06% 
上海 64920 925.26 2093 20.75 10.73% 12271 -0.14% 
深圳 24268 226.31   346 2.96 -32.57% 19455 -1.95% 
广州 51048 659.25   1021 12.36 7.95% 11965 12.65%
天津   929 10.02 -23.57% 9783 3.51% 
南京 49535 562   638 6.68 -17.73%   
福州 17802 229.76   175 2.01 9.84%   
苏州 33607 486.55   918 9.79 -32.95%   
青岛 106309 1101.82 1688  16.19 -4.09%   
厦门 24920 318.73 305 3.28 17.99%   
大连   320 2.91 -43.39%   
东莞 80828  821 7.73 5.03%   
惠州 16219 195.85 239 2.6 -36.43%   

数据来源：中指数据库，光大证券研究所 

 

附：本周一线城市土地成交情况 
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附：本周二线城市土地成交情况 

 
数据来源：中指数据库，光大证券研究所  
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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。  
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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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