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 地产 

上海楼市政策加码，因城施策延续 

事项： 

1月21日，上海发布《关于促进本市房地产市场平稳健康发展的意见》（以下简称《意

见》），提出增加商品住房用地供应、严格执行住房限购政策、加强个人住房贷款审慎

管理、增值税征免年限从2年升至5年、优先满足“无房家庭”购房需求等。 

平安观点: 

 上海楼市持续升温，调控加码符合预期：受益于流动性宽松、深圳等热点城市楼

市带动，加上 2018-2019 年上海楼市已经历调整、部分积压需求释放，叠加上海

“民办摇号”政策，2020 年上海楼市明显升温，全年商品住宅、二手住宅分别

成交 1415 万平、2409 万平，同比增长 3%、34%；房价涨幅自 2020H2 以来逐

步领涨一线城市，2020 年 12 月上海二手住宅价格指数同比增 6.3%、环比增

0.6%。岁末年初上海楼市有加速上涨势头，1 月 17 个热点楼盘平均认筹率达

273%。此前深圳、东莞等热度较高城市陆续加大调控力度，此次上海升级调控

措施，旨在更好落实“房住不炒”与“三稳”定位，符合预期。 

 增值税免征年限延长，离异购房纳入监管：《意见》将个人住房转让增值税免征

年限由 2 年调整到 5 年，2016-2020 年上海新房及 2 手房合计成交约 195 万套，

意味着这批房源短期若入市，均将纳入增值税增收范围，交易税费将大幅抬升；

同时《意见》规定任何一方自夫妻离异之日起 3 年内购买商品住房的、其拥有住

房套数按离异前家庭总套数计算。此前对于离异前家庭有 1 套住房，离异后无房

无贷一方能以 35%的首付比例新购 1 套商品住房，但新规后新购住房时将被认定

为二套，对应首付比例为普通住宅 50%、非普通住宅 70%，首付成本明显增加。 

 加大土地及租赁住房供应，优先满足“无房家庭”自住购房需求。《意见》提出

加大增加住房用地供应，引导企业理性拿地，稳定土地价格；加快形成租赁住房

有效供应，促进“租购并举”等，持续从供给端发力。同时《意见》明确加强个

人住房贷款审慎管理，严防信用贷、消费贷、经营贷等资金违规流入房地产市场，

预计后续针对购房资金来源、按揭审核有望趋紧；《意见》提到规范房地产市场

经营秩序，加强市场监测；完善新建商品住房公证摇号选房制度，优先满足“无

房家庭”自住购房需求，不排除后续热点楼盘试点无房家庭优先摇号政策。 
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 投资建议：整体看，本次上海新政从供需两端发力，亦在为楼市降温。《意见》在增值税免征年限、

离异购房、无房家庭优先购房等方面与深圳“715”新政趋于一致。参考深圳新政效果，税费与首付

比例攀升预计短期将对市场需求形成一定冲击，楼市成交有望逐步回归理性，中长期来看行政调控

无法扭转一线城市整体供不应求的格局，后续仍需关注供给端政策落地力度。从全国来看，随着 2020

年下半年热点城市调控加码、房企推盘增加，楼市整体保持平稳，但在“房住不炒”总基调下，不

排除个别热点城市出现政策打补丁动作。板块投资方面，当前地产估值已降至近五年 6%分位，主流

房企估值、股息率均具吸引力，建议关注：1）债务结构稳健、低估值、高股息率龙头万科 A、保利

地产、金地集团等；2）销售及业绩相对较佳的弹性房企中南建设、金科股份、龙光集团、新城控股

等；3）受益政策推动的物管板块。 

 风险提示：1）三四线楼市下行风险：三四线整体供应较大，且棚改退潮下需求弱化，行业后续面临

三四线楼市销售快速下行、部分项目烂尾的风险。2）房企大规模减值风险：基于需求提前释放、新

冠疫情对房企销售的冲击，若后续楼市回暖持续性不足，需求释放低于预期，未来存在房企进一步

以价换量以提升需求，将带来房企大规模减值风险。3）行业金融监管力度超预期风险：若后续融资

政策执行力度超出预期，将对各房企规模发展产生负面影响，导致业绩表现不及预期风险。 
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图表1 上海楼市“1.21”调控政策前后对比 

 

资料来源:Wind，平安证券研究所 

注：上海普通住宅标准：同时满足：五层以上（含五层）的多高层住房，以及不足五层的老式公寓、新式里弄、旧式
里弄等；单套建筑面积 140平米以下；实际成交价：低于同级别土地上住房平均交易价格 1.44倍以下，坐落于内环线
以内的低于 450万元/套，内环线与外环线之间的低于 310万元/套，外环线以外的低于 230万元/套 

 

图表2 北上广深杭二手房价格环比涨幅走势 

 

资料来源:Wind，平安证券研究所 
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图表3 上海商品住宅及二手房历年成交 

 

资料来源:Wind，中指院，平安证券研究所 

 

图表4 2021年 1月上海新房最新认筹情况（截至 1月 10日 22:00） 

楼盘名称 区域  套数  价格（万元 /平） 认筹时间 认筹率  

新湖上海青蓝二期 静安区 278 11.48 12.29-1.2 125% 

中粮瑞虹海景壹号 虹口区 240 11.5 12.29-1.2 320% 

融创青云壹号 虹口区 238 10.5 12.30-1.3 441% 

弘久新弘古北墅 闵行区 24 11.3 12.30-1.3 275% 

电建泷悦蓝湾 浦东新区 374 2.35 12.30-1.3 173% 

正荣 悦珑府 嘉定区 439 3.65 1.2-1.6 31% 

仁恒海和院 崇明区 290 3.28 1.2-1.6 97% 

华发象屿光星华府 松江区 219 4.82 1.2-1.6 310% 

金地虹悦湾 青浦区 320 6.1 1.2-1.6 375% 

合景天悦赋 松江区 240 5.89 1.2-1.6 115% 

阳光城未来悦 奉贤区 357 3.58 1.3-1.7 84% 

玫玺四期 闵行区 140 5.03 1.3-1.7 180% 

9 号公馆 松江区 296 4.62 1.5-1.9 502% 

万科菜茵半岛 嘉定区 220 4.2 1.6-1.10 213% 

招商虹桥公馆二期 青浦区 335 6.01 1.8-1.12 597% 

路劲悦茂府 嘉定区 322 4.45 1.8-1.12 181% 

中骏環尚 嘉定区 355 3.7 1.8-1.12 120% 

资料来源：房在沪上，平安证券研究所 
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图表5 深圳“715”新政后二手住宅成交有所下滑 

 

资料来源:Wind，平安证券研究所 
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