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[Table_Summary] 
◼ 8 月末地产政策预期集中兑现。二套房认定、住房信贷以及存量利率三

方面均有重磅放松政策落地，与此同时包括一线城市在内的各地方对
“因城施策”型政策积极响应落实，我们认为本轮地产放松的力度与范
围很可能超过 2015 年，那么往后看，地产政策还有哪些方面有望迎来
松绑？ 

◼ 限购限售或迎来放松，以进一步支持刚性购房需求。目前落地的“认房
不认贷”以及存量房贷利率下调更多面向的是已有住房的人群，降低其
住房改善型置换及利息支出成本，而“卖一买一”的需求扩张离不开刚
需购房者入市的支撑。本轮落地的政策中“限购城市首套首付比下限低
至 20%”（之前仅非限购地区下限低至 20%）主要面向刚需购房人群，
但在主要一二线城市核心区域的限购限售政策的制约下，刚需需求的释
放可能有限，我们认为从政策接力角度来看，各城市限购限售的解绑或
是地产放松接下来重要方向。 

◼ 限购限售政策现状如何？我们统计了主要一、二线城市现行的住房限购
限售的范围、条件，绝大部分省会城市仍在部分城区施行限购，且对外
地户籍购房有社保月数要求，住房出售则需要持有产权证明满一定年
数。今年 8 月以来已有郑州、嘉兴、重庆等地明确出台政策放松或取消
限售，建议持续关注后续其他城市的跟进情况。 

 

◼ 上周高频数据显示，暑期进入尾声，汽车消费与观影热度同比仍强，居
民出行保持高位。地产销售季节性回升，但仍处近五年同期低位。生产
端节奏偏缓，但近期政策密集落地，宏观面利好下工业品价格续涨。食
品价格季节性回升。8 月末资金面趋紧，票据利率大幅攀升，债市杠杆
率一度回落至 107.8%水平。 

◼ 风险提示：地产政策落地时间不及预期；政策定力超预期；出口超预期
萎缩；信贷投放不及预期。 
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1.   还有哪些地产放松政策有望落地？ 

 

8 月末地产政策预期集中兑现。二套房认定、住房信贷以及存量利率三方面均有重

磅放松政策落地，与此同时包括一线城市在内的各地方对“因城施策”型政策积极响应

落实，我们认为本轮地产放松的力度与范围很可能超过 2015 年，那么往后看，地产政

策还有哪些方面有望迎来松绑？ 

限购限售或迎来放松，以进一步支持刚性购房需求。目前落地的“认房不认贷”以

及存量房贷利率下调更多面向的是已有住房的人群，降低其住房改善型置换及利息支出

成本，而“卖一买一”的需求扩张离不开刚需购房者入市的支撑。本轮落地的政策中“限

购城市首套首付比下限低至 20%”（之前仅非限购地区下限低至 20%）主要面向刚需购

房人群，但在主要一二线城市核心区域的限购限售政策的制约下，刚需需求的释放可能

有限，我们认为从政策接力角度来看，各城市限购限售的解绑或是地产放松接下来重要

方向。 

限购限售政策现状如何？我们统计了主要一、二线城市现行的住房限购限售的范围、

条件，绝大部分省会城市仍在部分城区施行限购，且对外地户籍购房有社保月数要求，

住房出售则需要持有产权证明满一定年数。今年 8 月以来已有郑州、嘉兴、重庆等地明

确出台政策放松或取消限售，建议持续关注后续其他城市的跟进情况。 
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图1：主要一、二线城市住房限购限售政策 

 

注：数据显示 2023 年 8 月现行的各城市住房限购限售政策，数据统计截止到 2023 年 9 月 2 日。结婚对住房限购

套数的影响一般为：结婚前限购 1 套，结婚后限购 2 套；各城市对离婚后套数的限制不同。由于本表信息来源有

更新不及时风险，表中反映的现行政策细节可能与现实不完全一致。 

数据来源：本地宝、各地方政府网站、东吴证券研究所 

 

 

2.   周度高频跟踪 

限购范围
结婚是否影响

限购套数

外地户籍社保月数

要求
新房 二手房

北京 全市 √ 60

上海 全市 √ 60

广州 部分区域 √ 60

深圳 全市 √ 60

天津 部分区域 √ 6

石家庄 部分区域 × 24

太原 全市 × 无

呼和浩特 全市 × 12

沈阳 部分区域 × 无 网签备案满5年 不动产权证满2年

大连 部分区域 × 12 网签备案满5年 不动产权证满3年

长春 不限购 × 无

哈尔滨 全市 × 12 网签满3年 不限售

南京 部分区域 × 6 网签备案满3年 不动产权证满3年

杭州 部分区域 √ 12

宁波 部分区域 × 24

合肥 部分区域 × 12 不动产权证满3年 不限售

福州 部分区域 × 12

厦门 全市 × 36

南昌 不限购 × 无

济南 部分区域 × 12

青岛 部分区域 × 12 网签满5年 不动产权证满2年

郑州 部分区域 √ 24

武汉 部分区域 × 24

长沙 部分区域 × 24

南宁 部分区域 × 36

海口 全市 × 60

重庆 不限购 × 6

成都 部分区域 √ 24

贵阳 全市 × 12

昆明 部分区域 × 12

西安 部分区域 × 6
网签满5年，或不动

产权证满2年
不动产权证满2年

兰州 部分区域 × 12

西宁 不限购 × 无

银川 不限购 × 无

乌鲁木齐 不限购 × 无

不动产权证满4年

不限售

不限售

不限售

不动产权证满2年

取得房屋买卖合同备案证明满2年，且取

得不动产权证后

不动产权证满3年

签订《商品房买卖合同》满3年

不动产权证满3年

不动产权证满3年

主要一、二线城市限购限售政策

不动产权证满2年

二

线

城

市

不动产权证满2年

不动产权证满5年

办理房屋网签满2年

不限售

三环内新购非家庭唯一住房，2年内不得

上市交易

不限售（部分特殊情形除外）
不动产权证满2年

网签备案满2年

网签备案满2年

三限房满5年，非三限房不限售

网签满2年

不限售
不动产权证满3年

限购 限售

一

线

城

市

不限售
企业限售5年

不动产权证满2年（单位、人才政策购房

满3年）

不动产权证满2年
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上周（2023.8.28-9.3，下同）高频数据显示，暑期进入尾声，汽车消费与观影热度

同比仍强，居民出行保持高位。地产销售季节性回升，但仍处近五年同期低位。生产端

节奏偏缓，但近期政策密集落地，宏观面利好下工业品价格续涨。食品价格季节性回升。

8 月末资金面趋紧，票据利率大幅攀升，债市杠杆率一度回落至 107.8%水平。 

上周关键词：中美关系、卫生健康。上周美国商务部长雷蒙多访华成为最大亮点，

总理李强、副总理何立峰纷纷会见，并就美方一系列对华措施展开讨论，同时重申了推

动中美经贸关系实现互利共赢的重要性。此外，在会见全球疫苗免疫联盟董事会主席巴

罗佐时，总理还提出应关注全球卫生健康问题，而非将疫情政治化、污名化。 

 

图2：近一周（8.28-9.3）国务院领导活动轨迹一览 

 

数据来源：中国政府网，国务院官网，新华社，东吴证券研究所整理 

 

消费方面，车市零售增速回升。8 月 21 日-27 日乘联会口径汽车零售销量同比 7%，

较前一周（14 日-21 日）涨幅走阔。去年 8 月车购税减税拉动作用逐渐放缓，而今年暑

期购车需求稳健，8 月全月零售同比压力不大。进入 9 月后受开学因素影响观影热度回

落，8 月 31 日电影票房回落至 2019 年同期水平附近。 

  

时间 活动形式 部门（及相关领导） 活动所在地 调研对象/活动内容 内容

2023/8/30 会议 国务院副总理丁薛祥 北京
中国环境与发展国际合作委

员会2023年年会
加快推动发展方式绿色低碳转型，秉持人类命运
共同体理念，积极参与全球环境治理。

2023/8/29 会见 国务院总理李强 北京
全球疫苗免疫联盟董事会主

席巴罗佐

要秉持人类卫生健康共同体理念，推动全球卫生治
理现代化，反对将疫情防控和溯源问题政治化、
污名化。

2023/8/29 会见 国务院总理李强 北京 美国商务部长雷蒙多
中美经贸关系的本质是互利共赢，中方愿推动两
国经贸关系健康发展，努力打造市场化、法治化、
国际化一流营商环境。

2023/8/29 会见 国务院副总理何立峰 北京 美国商务部长雷蒙多
中方表达了对美方301关税、对华出口管制、双向
投资限制等措施的关切，双方同意应继续保持沟
通，支持两国企业开展务实合作。
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图3：汽车零售回升 

 

注：横轴为周数 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图4：开学后观影热度回落 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 

出行：暑期进入尾声再为客运量“鼓把劲”。即便上周地铁客运量环比下滑了 3.0%，

但轨道交通人流量仍处于近五年最高位。现极端天气影响已全然散去，居民地面出行意  
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愿也季节性回升，上周 30 省会拥堵延时指数环比上升 0.4%。 

 

图5：地铁客运量保持近 5 年最高位的“亮眼成绩”  图6：地面交通人流量小幅上升 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：iFind，东吴证券研究所 

 

近期国内航班执飞班次略有下滑，国际航班热度仍存。暑期收尾，暑运也迎来返程

高峰，国内航班执飞班次虽稍有下降、但仍处于近 3 年最高水平；国际班次继续上升。

回顾来看，航旅纵横大数据显示 2023 暑运期间（7.1-8.31）国内航线实际执行客运航班

量比 2019 年同期增长约 17%；国内航线旅客运输量比 2019 年同期增长约 11%。这些均

为“居民出行意愿已完全恢复至疫情前水平”再添力证。整体来看，目前居民出行旅游

意愿仍较高。 

 

图7：国内航班执飞班次略有下滑  图8：国际航班执飞班次仍在高景气度水平 

 

 

 

数据来源：iFind，东吴证券研究所  数据来源：iFind，东吴证券研究所 
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图9：今年暑运“火热”收官 

 

数据来源：证券时报，东吴证券研究所 

 

 

货运方面，环比来看，上周整车货运流量指数下降 1.5%；同比来看，货运流量正朝

着 2021 年同期水平逼近。货运整体保持良好态势，8 月 PMI 数据显示制造业产需两端

正在同步好转。随着总量政策的逐步释放，工业产需两端下行压力有望进一步缓解。 

 

图10：整车货运流量指数略有下滑 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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地产：新房季节性回暖，土地市场依然低迷。上周新房销售季节性回升，30 城商品

房成交面积较前值提高 12.8%。其中一、二线城市表现较为亮眼，其销售面积周度环比

分别录得 6.8%和 20.9%，但三线城市新房销售的表现略为逊色。不过与历史同期相比，

30 城商品房成交面积仍处于近五年以来的最低同期水平。 

 

图11：一二线城市引领的新房销售季节性上升 

   

  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

与商品房相比，上周二手房销售表现稍有逊色，上周 13 市二手房成交面积环比下

降 5.8%，其中主要受到二线城市二手房销售不佳的拖累：二线城市二手房成交面积较前

值下降了 11.6%，而一线城市却略升 6.8%。近期房地产政策“接踵而至”，而政策的刺

激力度如何仍需后续市场验证。 
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图12：二手房销售实际复苏时点还未到来 

 

      数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图13：一线城市二手房市场表现比二线城市“略胜一筹” 

  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

近期土地市场仍表现不佳。目前 100 大中城市成交土地占地面积还处于下行通道， 

8 月土地成交面积比 2022 年同期下降 40.3%、比 2019 年同期下降 46.5%。上周土地溢

价率较周环比虽小幅上升 1.6pct，但对比历史同期来看还是处于低迷期。现无论是成交

面积还是成交价格都在历史同期最低点徘徊。 
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图14：土地成交面积大幅下降  图15：土地溢价率持续下跌 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

生产：工业生产节奏有所减缓。上周高炉开工率虽小幅上升 0.7pct，但是其他工业

生产指标还不够乐观。上周沿海七省电厂负荷率在上周的基础上继续下行，电厂煤耗量

周度环比录得-4.6%，铁路货运量也转入下行轨道，煤炭吞吐量在短暂上行后又重回下降

态势。整体来看，工业生产节奏有所减缓，9 月能否延续 8 月 PMI 的上升值得期待。 

 

图16：高炉开工率有所提升  图17：沿海七省电厂负荷率继续下行 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图18：铁路货运量转而下滑  图19：煤炭吞吐量先上升后下降 

 

 

 

数据来源：iFind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

分行业来看，建筑业景气回升。随着极端天气影响消除，建筑业施工进度有所提升，

上周基建指标大多继续保持上升态势。其中，粗钢生产节奏继续加快，上周产量环比增

速录得 5.4%；同时螺纹钢继续去库状态，上周库存环比下降 0.5%。沥青（更偏向交通

基建）和水泥生产也呈现回升态势：沥青方面，上周沥青开工率环比增速录得 0.8pct，

磨机运转率环比增速录得 1.1pct，两大指标上升明显；水泥方面，由于灾害天气所致影

响的消散，水泥发运率得以显著提高。 

 

图20：近期粗钢生产节奏继续加快  图21：螺纹钢去库速度较为稳定 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图22：磨机运转率上升明显  图23：沥青开工率有所上升 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图24：水泥发运率有所提高  图25：汽车钢胎生产节奏稳中有增 

 

 

 

数据来源：ifind，东吴证券研究所  数据来源：iFind，东吴证券研究所 

 

汽车业生产“热度”不减。上周全钢胎开工率环比小幅上升 0.1pct，汽车业属于今

年酷暑炎夏之际生产端的“佼佼者”。9 月 1 日，工信部等七部门发布了汽车行业稳增长

方案，汽车行业利好政策的不断出台有望继续推动行业供需两端的发展。纺服业生产稳

中有升，上周 PTA 开工率、聚酯开工率均值分别录得 82.2%、90.6%，其中 PTA 开工率

较前值上行 0.6pct，江浙织机开工率已赶上 2019 年同期水平。 
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图26：PTA 开工率总体提高  图27：江浙织机开工率继续上升 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 

通胀：食品价格持续回升。上周农产品价格周环比上涨 0.9%，进入 9 月后食品价

格的上涨有季节性因素。上周猪肉价格周环比微涨 0.4%，因去年同期价格上升猪价同比

跌幅进一步走阔。上周鲜菜、鲜果价格周环比分别上涨 2.2%，下降 1.4%。 

 

图28：猪价回升告一段落  图29：农产品价格回升 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

国内工业品价格续涨。8 月末进入“政策密集期”，多数工业品价格继续受宏观利好

提振。上周南华有色价格指数上涨 0.7%，螺纹钢、铁矿石价格同样分别上涨 0.3%、2.7%。

玻璃产销均走强，上周玻璃价格上涨 3.9%。但水泥价格未能企稳，上周周环比-0.8%。

海外方面，上周原油供给端扰动推升海外油价，美国石油生产区域受飓风影响，且 8 月

25 日 EIA 商业原油库存进一步大幅回落，推升上周布伦特原油价格周环比上涨 2.0%，
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周五触及 89.6 美元/桶水平。 

 

图30：铁矿石价格继续回升  图31：螺纹钢表需边际回升 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图32：水泥价格难企稳  图33：国际油价大幅回升 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

流动性方面，8 月末票据利率大幅回升。跨月周资金利率冲高，上周 DR007 与 R007

周均值分别环比上升约 26bp、28bp。票据利率月末大幅回升，3M 国股转贴现票据利率

于 8 月 31 日回升至 1.4%，考虑到票据利率对信贷预测关系，8 月信贷投放量预计不差。

央行上周逆回购继续超量续作。月末质押式回购成交量保持在6万亿元水平左右的低位，

债市杠杆率于 8 月 31 日降至 107.8%水平，跨月后迅速反弹至 109.1%水平。 
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图34：一周广谱利率变动 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图35：票据利率月末大幅回升  图36：月末央行逆回购投放量偏高 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  
注：灰色区域为历史操作 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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回笼 投放亿元 央行流动性操作：
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图37：近期质押式回购成交量回落  图38：债市杠杆率在月末大幅回落后月初反弹 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

3.   风险提示 

地产政策落地时间不及预期；政策定力超预期；出口超预期萎缩；信贷投放不及预

期。 
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