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放宽落户政策延续，重申看好 2020 年二线城市表现 

——对《关于促进劳动力和人才社会性流动体制机制改革的意见》的点评 

 

   行业简报  

      ◆事件： 

据新华社报道，2019 年 12 月 25 日，中共中央办公厅、国务院办公厅印

发《关于促进劳动力和人才社会性流动体制机制改革的意见》（以下简称《意

见》）。 

◆户籍改革相关表态与《2019 年新型城镇化建设重点任务》基本一致 

《意见》中提出“以户籍制度和公共服务牵引区域流动”，对于不同类型

城市的户籍政策导向基本延续了《2019 年新型城镇化建设重点任务》中的表

态： 

对于城区常住人口 300 万以下的城市，继续 “全面取消落户限制。” 

对于城区常住人口 300-500 万的城市，《意见》继续要求“全面放宽落

户条件”，未提及“全面取消重点群体落户限制”。 

对于城区常住人口 500 万以上的超大特大城市，《意见》继续提出要“完

善积分落户政策，精简积分项目，确保社会保险缴纳年限和居住年限分数占主

要比例”，未提及“大幅增加落户规模”。 

除户籍制度外，本文件继续强调了基本公共服务均等化、“人地钱挂钩”

对于区域流动的牵引支持作用。 

◆2019 年初至今各级地方政府共出台 67 条人才/落户相关政策 

根据我们不完全统计，2019 年初至今，各级地方政府共出台了 67 条“放

宽落户、人才引进”相关政策，其中省级政策（不包括直辖市）8 条，一线城

市政策 8 条，二线城市政策 25 条，三四线城市政策 26 条。整体来看，一线

城市广州以及作为区域中心的二线城市政策力度较强。 

得益于人才/落户政策放宽、房地产调控“因城施策”、以及相对较强的

按揭投放韧性，2019 年 1-11 月 30 大中城市商品房成交面积同比增长 7.1%，

明显超过同期全国商品房销售面积增速（+0.2%）。 

◆重申年度策略判断：2020 年二线城市销售将明显跑赢市场 

从短期来看，放宽落户限制、引进人才政策有助于提振市场情绪。叠加“因

城施策”合理引导需求，我们预计调控时间较长的二线城市 2020 年销售面积

同比增长 10%，将明显跑赢全国房地产市场。 

从中长期来看，二线城市是我国新型城镇化都市圈/城市群发展的重要方

向，未来在人口、资本、土地、产业等多方面要素的支持下，城市基本面前景

向好，购房需求具备较强支撑。 

◆投资建议 

年末中央经济工作会议定调平稳，基本面销售、投资下行不失速。行业供

给侧改革下，集中度持续提升，房企短期业绩兑现和中长期盈利增长持续性加

剧分化。龙头房企收入端弹性确定，业绩增速相对稳定，估值具有较强防御性，

股息率相对较高，在流动性宽松和“资产荒”的情况下，对于考核周期较长的

大资金具备配置吸引力。建议关注 A 股的招保万金和 H 股的融创中国和中国

金茂。同时考虑到全球流动性宽松和无风险利率缓步下行有利于存量物业价值

重估，建议关注陆家嘴和华润置地。 

◆风险分析： 

行业持续调控，整体销售增速下行超预期；前期需求透支或棚改依赖度

较高的三四线楼市存回调压力；还款高峰来临，部分中小型房企信用风险抬升。 
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及
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司

评
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买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
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