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事件： 

近日中美贸易摩擦升级，经过十一轮经贸高级别磋商，双方在主要核心问题上仍难以达成共识，中美

双方随即进入“边打边谈”状态。 

点评： 

近日中美贸易摩擦升级，经过十一轮经贸高级别磋商，双方在主要核心问题上仍难以达成共识，中美

双方随即进入“边打边谈”状态。2019年5月9日，美国政府宣布，自2019年5月10日起，对从中国进

口的2000亿美元清单商品加征的关税税率由10%提高到25%。13日晚间，中方宣布反制美国措施，根据

法律法规和国际法基本原则，经党中央、国务院批准，国务院关税税则委员会决定：自2019年6月1日

0时起，对已实施加征关税的600亿美元清单美国商品中的部分，提高加征关税税率，分别实施25%、

20%或10%加征关税。对之前加征5%关税的税目商品，仍继续加征5%关税。 

整体我们认为，中国当前经济处于转型攻关、换挡提速关键期，加上中美贸易摩擦的升级，将面临更

大的挑战。当中经济出现较大的波动性风险可能性提高，因此稳经济、避免转型升级及贸易摩擦带来

整体经济增幅大幅下滑将更为重要。 

而房地产行业整体规模量大，仍是支撑、保持中国经济持续平稳发展的一个极为重要的产业，短期内

难以找到相当体量的产业替代。房地产开发投资在固定资产投资中比重很高，对GDP贡献度较大。另

外，房地产开发投资对上下游众多产业的直接与间接投资、消耗、消费带动作用明显，因而对经济增

长间接性贡献以及引至的消费贡献比重也相当之高。经济结构转型过程中房地产仍是托底经济的重要

手段。 

政策层面上，17年及18年上半年行业持续的限购限价等政策，在2018年下半年开始有所放缓；而部分

城市出台的政策微调措施，更能因城施策，适度适当地调节当地楼市，预计未来楼市政策微调仍将持

续。另一方面，2019年1月份实行的全面降准，5月份央行再出台定向降准措施，社会流动性进一步释

放。资金面良好利率有所下降，这对于房企融资及购房者购房需求的释放均形成利好。房地产销售维

持高水平仍可期，龙头房企销售实现平稳增长预期也较高。 

房地产板块当前估值水平处于历史低位；行业整体已售未结资源丰富，2019年结算业绩有保障；二季

度以来楼市销售回暖，房地产保持健康平稳增长预期也较高，将有力支持板块估值水平，整体风险较

低。建议关注基本面良好，估值便宜，股息率吸引的一二线龙头地产股。 
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