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行业走势图 

这次政治局会议地产表述的不同寻常点？ 
 

中共中央政治局 7 月 31 日召开会议，分析研究当前经济形势，部署下半年
经济工作，其中关于房地产的表述有一些不同点：这是历次会议中关于房地
产字数最多的一次，除了继续强调“坚持因城施策”、“加快建立促进房地产
市场平稳健康发展长效机制”等内容，还首次提到“坚决遏制房价上涨”、
“促进供求平衡”以及“下决心解决好房地产市场问题”。 
 

1）这是表述最长的一次：本届领导集体共计召开 70 次政治局会议，我们
仔细查阅了历次会议内容，其中涉及房地产的仅 10 次，发现大部分会议都
是一句话带过，而这次关于地产的表述共计 66 个字，为历来最高，提到了
房地产的各种问题，显示重视程度不一般。 
 

2）首提“坚决遏制房价上涨”：在本届政治局历次会议中，并未涉及房价
问题，而其余相关会议的表述，在 2010 年国务院层面有发布《国务院关于
坚决遏制部分城市房价过快上涨的通知》，该通知是提到抑制过快上涨，此
后政府文件涉及到房价也大都沿用这一表述，而相对温和的表述是 2012 年
中央经济工作会议提到的”促进房价合理回归”，最严重的是 2017 年中央
经济工作会议提到的“抑制房地产泡沫”，本次政治局会议坚决遏制上涨，
从字面意思就是不允许上涨，调控目标更坚决明确。 
 

3）首提“促进供求平衡”：这一表述其实是对市场的尊重，我们一直强调，
在如此严厉的调控下，销售量价仍在创新高，政府需要正视居民合理的住房
需求甚至对自身货币保值的需求，需要大力扩大真正满足居民需求的住房供
给，而不是总是强调需求调控，促进供求平衡更多是需要在供给端着力，而
不是压制需求，压制的需求终究是要被释放的。 
 

4）首提“下决心解决好房地产市场问题”：下决心解决，这一表述应该是
向市场传递一个信息，本届政府对于解决房地产市场存在问题是下定了决心
不会轻易改变的，也就是会改变过去历年中相机抉择的调控策略，之前是时
松时紧、大跌大松、大涨大紧，而现在是下决心房地产问题是必须解决的问
题，并不会因为外部或者宏观环境改变而轻易改变。 
 

5）继续强调“坚持因城施策”、“加快建立促进房地产市场平稳健康发展长
效机制”：关于长效机制的建设，市场普遍认为是出台房地产税，我们一直
强调长效机制建设对地产行业以及地产股票投资都是利好，因为长效机制的
建设的完善必定伴随着短期限制性政策的退出，这将系统性降低行业风险溢
价，而房产税如果真的此时推出，必将是相对温和的方案，因为房产税推出
的目的之一是解决地方政府长期的财政缺口问题，如果目前出台相对激进的
房产税方案，则不但不能解决远期财政缺口问题，还有可能导致未来几年土
地出让金的下滑反而影响了地方财政。 
 

投资建议：我们一直强调地产调控在房价还在上涨（今年年中全国新房价格
同比涨 11%）的阶段不会有宽松可能，但是如果宏观经济面临困难，货币、
财政、信用政策如果宽松，那么地产边际上将会受益（比如即使控制地产授
信的绝对规模不变，如果银行信用得到宽松，则会出现竞争按揭的可能，边
际利率下降），整体而言，我们还是坚持之前的投资矩阵结论，在滞胀期相
对收益大概率为负，但三季度在销售基数走低、行业推盘上升的情况下，行
业基本面或将略超预期，可以适度积极，参与优质低估的地产股的长期投资
机会。 
 
风险提示：销售不及预期，政策调控超预期。 
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中共中央政治局 7 月 31 日召开会议，分析研究当前经济形势，部署下半年经济工作，其
中关于房地产的表述有一些不同点：这是历次会议中关于房地产字数最多的一次，除了继
续强调“坚持因城施策”、“加快建立促进房地产市场平稳健康发展长效机制”等内容，还
首次提到“坚决遏制房价上涨”、“促进供求平衡”以及“下决心解决好房地产市场问题”。 

 

1）这是表述最长的一次：本届领导集体共计召开 70 次政治局会议，我们仔细查阅了历次
会议内容，其中涉及房地产的仅 10 次，发现大部分会议都是一句话带过，而这次关于地
产的表述共计 66 个字，为历来最高，提到了房地产的各种问题，显示重视程度不一般。 

 

图 1：历次政治局会议关于地产的内容 

 

资料来源：人民网、天风证券研究所 

2）首提“坚决遏制房价上涨”：在本届政治局历次会议中，并未涉及房价问题，而其余相
关会议的表述，在 2010 年国务院层面有发布《国务院关于坚决遏制部分城市房价过快上
涨的通知》，该通知是提到抑制过快上涨，此后政府文件涉及到房价也大都沿用这一表述，
而相对温和的表述是 2012 年中央经济工作会议提到的”促进房价合理回归”，最严重的是
2017 年中央经济工作会议提到的“抑制房地产泡沫”，本次政治局会议坚决遏制上涨，从
字面意思就是不允许上涨，调控目标更坚决明确。 

 

图 2：调控政策及商品房销售额增速 

 

资料来源：新华网、天风证券研究所 

 

3）首提“促进供求平衡”：这一表述其实是对市场的尊重，我们一直强调，在如此严厉的
调控下，销售量价仍在创新高，政府需要正视居民合理的住房需求甚至对自身货币保值的
需求，需要大力扩大真正满足居民需求的住房供给，而不是总是强调需求调控，促进供求
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平衡更多是需要在供给端着力，而不是压制需求，压制的需求终究是要被释放的。 

 

4）首提“下决心解决好房地产市场问题”：下决心解决，这一表述应该是向市场传递一个
信息，本届政府对于解决房地产市场存在问题是下定了决心不会轻易改变的，也就是会改
变过去历年中相机抉择的调控策略，之前是时松时紧、大跌大松、大涨大紧，而现在是下
决心房地产问题是必须解决的问题，并不会因为外部或者宏观环境改变而轻易改变。 

 

5）继续强调“坚持因城施策”、“加快建立促进房地产市场平稳健康发展长效机制”：关于
长效机制的建设，市场普遍认为是出台房地产税，我们一直强调长效机制建设对地产行业
以及地产股票投资都是利好，因为长效机制的建设的完善必定伴随着短期限制性政策的退
出，这将系统性降低行业风险溢价，而房产税如果真的此时推出，必将是相对温和的方案，
因为房产税推出的目的之一是解决地方政府长期的财政缺口问题，如果目前出台相对激进
的房产税方案，则不但不能解决远期财政缺口问题，还有可能导致未来几年土地出让金的
下滑反而影响了地方财政。 

 

投资建议：我们一直强调地产调控在房价还在上涨（今年年中全国新房价格同比涨 11%）
的阶段不会有宽松可能，但是如果宏观经济面临困难，货币、财政、信用政策如果宽松，
那么地产边际上将会受益（比如即使控制地产授信的绝对规模不变，如果银行信用得到宽
松，则会出现竞争按揭的可能，边际利率下降），整体而言，我们还是坚持之前的投资矩
阵结论，在滞胀期相对收益大概率为负，但三季度在销售基数走低、行业推盘上升的情况
下，行业基本面或将略超预期，可以适度积极，参与优质低估的地产股的长期投资机会。 
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