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投资要点                                                              

 事件：近期，对于限购、限售等政策的积极调整成为继“认房不认贷”

后的又一重要趋势。一周左右的时间内，已有包括沈阳、南京、大连、

兰州、济南、青岛、郑州、合肥等多个热点城市全面取消了限购政策 

 我国房地产调控政策进入新的宽松阶段。7月政治局会议的部署反映

出中央对房地产市场的定调已经发生重大变化，各地方政府近期以来

相继调整房地产调控政策，认房不认贷、降低首付比例、降低贷款利

率、取消限购限售、现金或税收补贴等政策密集落地，恢复房地产市

场功能、实现房地产业健康平衡发展已成为广泛共识。其中，取消限

购是对 7 月政治局会议关于“我国房地产市场供求关系发生重大变

化”定调的积极回应，上周已有济南、青岛、福州、郑州、合肥等 5

个重要城市取消限购。截至 9 月 17 日，还有杭州、武汉、成都、重

庆、长沙等重要二线城市尚未取消限购政策。预计，未来房地产调控

政策将根据市场恢复情况进行科学合理调控，“金九银十”旺季期间

还将会有其他二线城市取消限购等政策，北上广深四大一线城市也有

望进一步优化相关政策 

 补偿性需求有望得到一定程度的释放。9月以来，核心城市的限购政

策普遍放松，预计在新政落地后，补偿性购房需求将成为房地产市场

回暖的主要推动力。此前，部分拥有购买力及购买意愿的居民受到限

购限售等政策的制约，无法形成有效需求，特别是改善性住房需求和

异地购房需求积压较多。预计，随着房地产新政的落地和市场预期的

升温，房地产市场销售有望在未来 1-3 个月内迎来一轮补偿性的增长，

房地产市场有望迎来筑底回升的走势。但是需要看到，在刚需增速放

缓、房地产投资属性已经明显削弱的情况下，购房需求释放的持续性

可能不足，待补偿性需求充分释放后，房地产市场大概率将重归常态。 

 房地产市场供大于求的长期格局可能难以改变。整体来看，盘活存量

去库存已成为当前我国房地产供给端的主要基调，再叠加人口老龄化

等长期趋势，房地产业的存量市场特征日益凸显，房地产市场供大于

求的长期格局可能将难以改变。展望未来，房地产市场将以结构性行

情为主，增长点或主要集中在一、二线城市和少部分优质项目。  

 投资建议：随着房地产新政的落地，房地产市场有望迎来补偿性需求

的释放，部分头部房企的业绩可能将得到改善；房地产市场的回暖叠

加近期央行降准等积极信号，宽货币到宽信用的传导机制将进一步疏

通，并带动整体经济复苏。 

 风险提示：政策落地不及预期；房企信用风险加剧。 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 买入  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 增持  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 持有  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 卖出  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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