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[Table_Main] 
新型城镇化政策大超预期，户籍制度改革力

度持续加大 

增持（维持） 

 
投资要点 

事件：发改委印发《2019 年新型城镇化建设重点任务》，要求分类引导
城市产业布局，引导大城市产业高端化发展，中小城市夯实制造业基础。
同时加强城市基础设施建设，健全城市投融资机制。 

 点评 

 政策超预期，加速推进新型城镇化。18 年 3 月发改委指出要推动常住
人口 100 万以下的中小城市和小城镇全面放开落户限制，19 年在该目
标陆续完成基础上，继续提出 100-300 万Ⅱ型大城市要全面取消落户限
制；300-500 万Ⅰ型大城市要全面放开放宽落户条件；超过 500 万人口
的超大特大城市，要调整完善积分落户政策，大幅增加落户规模、精简
积分项目，确保社保缴纳年限和居住年限分数占主要比例。同时，此次
政策总体要求包括推动 1 亿人落户取得决定性进展，实现常住人口和户
籍人口城镇化率均提高 1 个百分点以上，以 2018 年末总人口 13.95 亿
计算，每年进城落户近 1400 万人。 

 户籍政策调整覆盖范围广。根据住建部于 2019 年 1 月 24 日最新公布的
《2017 年城市建设统计年鉴》，2017 年中国城市城区人口超过 500 万人
的有北京、上海、广州、深圳、天津、重庆、南京、成都和武汉 9 座城
市，300 万至 500 万的城市共有沈阳、大连、长春、哈尔滨、杭州、济
南、青岛、郑州、昆明、西安 10 座城市，100 万至 300 万的城市则包
括石家庄、唐山、邯郸、保定、太原、大同、徐州、常州、苏州等 59

座城市。此次户籍改革政策涉及范围较广，购房门槛有所降低，有效提
振二三线城市需求，市场成交有望大幅改善。 

 城市群模式持续深化，投融资改善利好城市基建进程。除两会重点提及
的京津冀、长三角及粤港澳湾区外，此次政策继续提出要有序推动成渝、
哈长、长江中游、北部湾、中原、关中平原、兰州-西宁、呼包鄂榆等
城市群发展规划，加快出台实施天山北坡、滇中两个边疆城市群发展规
划。我们认为当前政府持续鼓励城市圈发展模式，城市群已成为区域经
济协同发展的重要推手和有效手段。同时任务提出要继续健全城市投融
资机制，鼓励商业性金融机构适度扩大信贷投放，引导保险资金发挥长
期投资优势，支持发行有利于住房租赁产业发展的房地产投资信托基金
等金融产品。投融资机制的健全将持续利好城市基础设施的建设和完
善。 

 推进城乡要素合理配置，利于农村集体用地有效盘活，增加农村居民购
买力。政策提出允许农村集体经营性建设用地入市，允许就地入市或异
地调整入市。我们认为集体用地入市利于要素再分配，土地“市场化”
利于农民获得增量资金，农村居民购买力有所增强，房地产需求端将迎
来增量资金。 

 投资建议：2018 年四季度以来地产政策趋于缓和，两会淡化房地产，
而在地方层面，人才新政、按揭利率下调、限价房开等政策频出，边际
有一定放松。地产板块估值较低、股息率高、业绩确定性强，攻守兼备
值得配置。当前时点重点推荐万科 A、荣盛发展。 

 风险提示：行业销售波动；政策调整导致经营风险；融资环境变动；企
业运营风险；棚改货币化不达预期。  
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图 1：2017 年各城市城区人口排名（万人） 

 

数据来源：住建部《2017 年城市建设统计年鉴》，东吴证券研究所 
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