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 表态不惊不喜，重在未雨绸缪 
政治局会议地产表述点评 
核心观点 

7 月 30 日中央召开政治局工作会议，部署下半年经济工作，关于房地产提
出“坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，落实房地产长效管理机制，
不将房地产作为短期刺激经济的手段”。我们认为本次表述不惊不喜，核心
在于未雨绸缪。地产行业在“房住不炒”框架下难以期待政策红利，但流
动性宽松预期、优质房企业绩潜力依然能推动估值修复，其中融资渠道更
为通畅、直接融资依赖度较低的优质房企发展空间更为明确。 

 

总体表态符合预期，一城一策新常态仍将延续  

此次关于房地产表态中，坚持“房住不炒”、落实长效机制与 4 月份会议精
神一致，唯一的区别在于增加了“不将房地产作为短期刺激经济的手段”
的表述。我们认为这一表述体现了中央管控房地产行业的决心，此次会议
重提“六稳”的背景是经济下行压力重新加大，但与此同时也可以看到二
季度部分热点城市房价和地价的矛盾也有所提升，所以短期之内难以通过
放松刺激地产来稳增长，全国“一城一策”、“有松有紧”的政策新常态仍
将延续。由于二季度以来房地产行业在融资层面、重点城市政策层面的管
控，市场对此次政治局会议的房地产表态已是题中之意，并未超出预期。 

 

基本面回落预计为重要的政策变量 

基本面角度，二季度以来，市场无论在销售还是土地市场都已经逐步回落。
成交方面，7月（截至 26日）我们跟踪的 43城新房成交面积同比下滑 0.4%，
继今年 1、2 月之后再次转负，连续四周出现环比下滑。其中三四线城市热
度降幅更为明显；土地市场同样在退温，7 月（截至 21 日）百城住宅类土
地成交建面同比下滑 10%，连续两个月负增长，百城住宅类土地成交溢价
率为 13%，环比下滑 8 个百分点。我们在此前强调，融资收紧下对地产行
业最大的影响在于影响房企再投资，三季度房地产行业的开发投资回落是
大势所趋，而这也是后续需要关注的政策变量。 

 

下半年流动性的边际变化空间值得关注 

相对而言，下半年更加需要关注流动性变化。此次会议对货币政策的表述
中，在 4 月的“松紧适度”的基础上加上“保持流动性合理充裕”，我国当
前货币政策坚持稳健灵活适度，在全球量化宽松的大背景下，后续流动性
的边际变化空间值得关注。 

 

会议表述不惊不喜，核心在于未雨绸缪 

我们认为本次表述不惊不喜，核心在于未雨绸缪。地产行业在“房住不炒”
框架下难以期待政策红利，但流动性宽松预期、优质房企业绩潜力依然能
推动估值修复，其中融资渠道更为通畅、直接融资依赖度较低的优质房企
发展空间更为明确。从中报业绩预期角度，我们推荐：金地集团、华侨城、
荣盛发展等，其次继续推荐：1、具备融资优势且受益于核心城市发展的优
质房企（万科 A 等）；2、具备高周转能力和回款能力的成长企业（中南建
设、华发股份等）；3、受益于公募 REITs 未来推进的优质商业物业企业。 

 

风险提示：行业政策推进的节奏、范围和力度存在不确定性，行业基本面
下行风险，部分房企经营风险。 
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图表1： 2012 年以来历届政治局会议地产相关表述 

时间 中共中央政治局会议 

2012 年 12 月 14 日 加强房地产市场调控和住房保障工作。 

2013 年 4 月 19 日 未涉及经济形势和经济工作分析。 

2013 年 7 月 30 日 积极稳妥推进以人为核心的新型城镇化，促进房地产市场平稳健康发展。 

2013 年 10 月 29 日 未涉及经济形势和经济工作分析。 

2013 年 12 月 9 日 做好住房保障和房地产市场调控工作。 

2014 年 4 月 25 日 更好运用开发性金融支持棚户区改造。 

2014 年 7 月 29 日 未涉及房地产。 

2014 年 10 月 22 日 未涉及经济形势和经济工作分析。 

2014 年 12 月 5 日 
要优化经济发展空间格局，继续实施区域总体发展战略，推进“一带一路”、京津冀协同发展、长江经济带

建设，积极稳妥推进城镇化。 

2015 年 4 月 30 日 要完善市场环境，盘活存量资产，建立房地产健康发展的长效机制。 

2015 年 7 月 30 日 未涉及房地产。 

2015 年 10 月 12 日 未涉及经济形势和经济工作分析。 

2015 年 12 月 17 日 
要化解房地产库存，通过加快农民工市民化，推进以满足新市民为出发点的住房制度改革，扩大有效需

求，稳定房地产市场。 

2016 年 4 月 29 日 
要按照加快提高户籍人口城镇化率和深化住房制度改革的要求，有序消化房地产库存，注重解决区域性、

结构性问题，实行差别化的调控政策。 

2016 年 7 月 26 日 未涉及房地产。 

2016 年 10 月 28 日 注重抑制资产泡沫和防范经济金融风险。 

2016 年 12 月 9 日 要加快研究建立符合国情、适应市场规律的房地产平稳健康发展长效机制。 

2017 年 4 月 25 日 要加快形成促进房地产市场稳定发展的长效机制。 

2017 年 7 月 24 日 要稳定房地产市场，坚持政策连续性稳定性，加快建立长效机制。 

2017 年 10 月 27 日 未涉及经济形势和经济工作分析。 

2017 年 12 月 8 日 加快住房制度改革和长效机制建设。 

2018 年 4 月 23 日 要推动信贷、股市、债市、汇市、楼市健康发展，及时跟进监督，消除隐患。 

2018 年 7 月 31 日 
下决心解决好房地产市场问题，坚持因城施策，促进供求平衡，合理引导预期，整治市场秩序，坚决遏

制房价上涨。加快建立促进房地产市场平稳健康发展长效机制。 

2018 年 10 月 31 日 未涉及房地产。 

2018 年 12 月 13 日 未涉及房地产。 

2019 年 4 月 19 日 
要坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位,落实好一城一策、因城施策、城市政府主体责任的长效调控

机制。 

2019 年 7 月 30 日 
坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，落实房地产长效管理机制，不将房地产作为短期刺激经济的

手段。 
 

资料来源：人民网，华泰证券研究所 
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