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关于暂缓执行《芜湖市人民政府印发关于进一步加强

住房保障改善居民住房条件的若干意见的通知》的点

评 

报告要点 
 产业政策微调仍待时日 

我们在 9 日关于《芜湖市人民政府印发关于进一步加强住房保障改善居民住房条件的若干意见的通知》点评中指

出尽管其过去也有出台相关的政策，但是这个时点上出台新政，且其力度大过以往是超出市场预期的。同时在邮

件中，我们表达了我们对政策能否有效执行的忧虑。对于产业政策我们维持我们年度策略的观点，全年以逐步回

归市场化为主线。产业政策的微调或许要等到实际的数据进一步下滑之后，我们预计上半年新开工增速低点在 3

月份，根据我们研究投资落后于新开工三个月左右，投资增速低点应该在 6 月份左右，预计产业政策的微调要在

下半年。 

 建议持续关注货币政策的变化 

我们仍然建议大家关注货币政策，特别是对于个贷的政策。根据我们的研究，对于成交影响最大的就是信贷政策，

特别是当长期贷款利率超过 7%之后，成交量下滑较快，当信贷利率低于 5%之后，成交量就会缓慢上升。前期住

建部与央行都曾提起支持首套房优惠政策，而从我们草根调研的情况来看，目前的个贷市场正逐步回暖，首次置

业在一线城市中 9 折居多，个别有 85 折利率优惠；在三四线城市中目前还是以基准为主，个别有 9 折利率优惠。

我们认为未来首套房贷款优惠将逐步回到过去的水平，这将有助于未来成交逐步回暖。成交上要区别对待，一线

和部分省会城市受该变化的影响会相对明显，三、四线城市可能即将面临楼市的“寒冬”。 

 维持“看好”评级 

我们前期多次强调本轮反弹逻辑在于货币政策调整的预期、以及政策微调的现实，并在前期强调本轮的投资逻辑

仍然没有变。本次芜湖新政叫停，地产股短期面临着调整的压力，但是从中期来看并未改变我们看好本轮地产股

的反弹行情，在选择的品种上，仍然建议以一线龙头公司为主；辅以管理优秀的区域龙头企业。 

第一，产业政策微调仍待时日 

我们在 9 日关于《芜湖市人民政府印发关于进一步加强住房保障改善居民住房条件的若干意见的通知》点评中指出尽

管其过去也有出台相关的政策，但是这个时点上出台新政，且其力度大过以往是超出市场预期的。同时在邮件中，我

们表达了我们对政策能否有效执行的忧虑。 

对于产业政策我们维持我们年度策略的观点，全年以逐步回归市场化为主线。产业政策的微调或许要等到实际的数据
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进一步下滑之后，我们预计上半年新开工增速低点在 3 月份，根据我们研究投资落后于新开工三个月左右，投资增速

低点应该在 6 月份左右，预计产业政策的微调要在下半年。 

图：房屋新开工预计 
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资料来源：网上房地产，长江证券研究部 

图：房地产投资预计 

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

70000

80000

Feb-08 Jun-08 Oct-08 Mar-09 Jul-09 Nov-09 Apr-10 Aug-10 Dec-10 May-11 Sep-11 Feb-12 Jun-12 Oct-12

(5)

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

房地产开发投资完成额 累计同比(%)  

资料来源：政府网站，长江证券研究部 

表：近期政策微调 

时间 城市/部门 政策微调内容 

2011 年 8 月 27 日 马鞍山 契税优惠补贴 

2011 年 9 月 28 日 常州 公积金贷款额度提高以支持购买首套房 

2011 年 10 月 11 日 佛山 限购政策微调，但一天后流产 

2011 年 10 月 20 日 南京 公积金贷款额度及范围调整 

2011 年 10 月 25 日 宁波 商业贷款可有条件转为公积金贷款 

2011 年 10 月 27 日 --- 人大常委会委员吴晓灵提出，限购政策与市场原则相悖，应该运用税收手段调节 

2011 年 10 月 27 日 --- 姜部长楼市限购政策是行政办法，是不得已而采取的办法 

2011 年 11 月 24 日 杭州 杭州经济开发区出资 1 亿元给企业员工提供租房、购房补贴 

2011 年 11 月 25 日 北京 北京普通住宅标准放宽 

2011 年 11 月 29 日 武汉 放宽普通住宅标准 

2011 年 11 月 30 日 --- 下调存款准备金率 0.5 个百分点 

2011 年 12 月 19 日 成都 购买首套自住住房且建筑面积≤90 平方米，首付 2 成 

2011 年 12 月 22 日 江苏 公积金二次贷款“松绑”，二次贷款 144 平米以上获许 

2011 年 12 月 28 日 --- 政府可通过购买合适的普通商品房来增加保障房有效供应 

2011 年 12 月 30 日 --- 住建部住房保障司司长张学勤称应消除外地户口购当地商品房制度障碍 

2011 年 12 月 30 日 北京 北京市房协秘书长陈志建议，将外地常住人口现行的五年连续社保或完税证明调为“三

年连续”或“累计五年” 

2012 年 1 月 13 日 重庆 房产税豪宅范围缩小 

2012 年 1 月 16 日 厦门 优惠政策普通住房界定标准调整 

2012 年 1 月 17 日 上海 优惠政策普通住房界定标准调整 

2012 年 1 月 30 日 中山 提高限价标准由 5800 提高至 6590 

2012 年 2 月 3 日 天津 优惠政策普通住房界定标准调整 

2012 年 2 月 7 日 央行 支持普通住宅建设、支持首套房贷款 

2012 年 2 月 9 日 芜湖 市区购买自住普通商品住房免交契税，90 平米以下还有补贴。高级人才还有再补贴。

2012 年 2 月 12 日 芜湖 芜湖新政暂缓执行 

资料来源：各地政府网站，长江证券研究部 
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第二，建议持续关注货币政策的变化 

我们仍然建议大家关注货币政策，特别是对于个贷的政策。根据我们的研究，对于成交影响最大的就是信贷政策，特

别是当长期贷款利率超过 7%之后，成交量下滑较快，当信贷利率低于 5%之后，成交量就会缓慢上升。前期住建部与

央行都曾提起支持首套房优惠政策，而从我们草根调研的情况来看，目前的个贷市场正逐步回暖，首次置业在一线城

市中 9 折居多，个别有 85 折利率优惠；在三四线城市中目前还是以基准为主，个别有 9 折利率优惠。我们认为未来

首套房贷款优惠将逐步回到过去的水平，这将有助于未来成交逐步回暖。成交上要区别对待，一线和部分省会城市受

该变化的影响会相对明显，三、四线城市可能即将面临楼市的“寒冬”。 

图：深圳加息周期与降息周期成交变化 
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资料来源：网上房地产，长江证券研究部 

图：上海加息周期与降息周期成交变化 
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资料来源：网上房地产，长江证券研究部 

第三，维持“看好”评级 

我们前期多次强调本轮反弹逻辑在于货币政策调整的预期、以及政策微调的现实，并在前期强调本轮的投资逻辑仍然

没有变。本次芜湖新政叫停，地产股短期面临着调整的压力，但是从中期来看并未改变我们看好本轮地产股的反弹行

情，在选择的品种上，仍然建议以一线龙头公司为主；辅以管理优秀的区域龙头企业。 

表：近期地产股增持情况 

起始时间  公司 增持方  增持股数（万股） 增持份额 

2011.1.25 迪马股份 东银集团（控股股东） 895 1.24% 

2011.5.30 中国国贸 中国国际贸易中心有限公司（控股股东） 50 0.05% 

2011.6.28 中国宝安 第一大股东深圳市富安控股有限公司 1640 1.05% 

2011.9.29 中南建设 中南房地产业有限公司（控股股东） 150 0.13% 

2011.10.25 华侨城 A 华侨城集团（控股股东） 600 0.11% 

2011.10.27 泛海建设 实际控制人增持 176 0.04% 

2011.10.28---2011.12.28 阳光城 阳光集团（大股东） 288 0.54% 

2011.6.18---2012-1-17 阳光城 何媚（总经理） 91 0.17% 

2011.12.20 冠城大通 大股东 216 0.29% 

2011.10.25---2012.1.30 华侨城 A 华侨城集团（控股股东） 1184 0.21% 

资料来源：公司公告，长江证券研究部 
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附录：关于《芜湖市人民政府印发关于进一步加强住房保障改善居民住房条件的若干意见的通知》

暂缓执行的通知  

各县、区人民政府，经济技术开发区、长江大桥开发区管委会，市政府各部门、各直属单位，驻芜各单位： 

《芜湖市人民政府印发关于进一步加强住房保障改善居民住房条件的若干意见的通知》（芜政〔2012〕12 号）发布后，

社会各界提出了有益的参考意见。考虑到该《通知》要求制定的配套实施细则正在研究完善之中，为保持我市房地产

市场更加平稳健康发展，经研究，决定该《通知》暂缓执行。 

二〇一二年二月十一日  
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长江证券股份有限公司具有证券投资咨询业务资格，经营证券业务许可证编号：Z24935000。 

本报告的作者是基于独立、客观、公正和审慎的原则制作本研究报告。本报告的信息均来源于公开资料，本公司对

这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含信息和建议不发生任何变更。本公司已力求报告内容的

客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，不包含作者对证券价格涨跌或市场走势的确定性判断。报告中

的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 

本公司及作者在自身所知情范围内，与本报告中所评价或推荐的证券不存在法律法规要求披露或采取限制、静默措

施的利益冲突。 

本报告版权仅仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用须注明

出处为长江证券研究部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。刊载或者转发本证券研究报告或者摘

要的，应当注明本报告的发布人和发布日期，提示使用证券研究报告的风险。未经授权刊载或者转发本报告的，本

公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期沪深 300 指数的涨跌幅为

基准，投资建议的评级标准为： 

 看    好： 相对表现优于市场 

 中    性： 相对表现与市场持平 

 看    淡： 相对表现弱于市场 

公司评级 报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅度相对同期沪深 300 指数的涨跌幅为基准，投

资建议的评级标准为： 

 推    荐： 相对大盘涨幅大于 10% 
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