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长效机制与短期政策如何安排？ 

——7 月 24 日房地产工作座谈会点评 
 

 

相关报告  
《美国要求关闭中国驻休斯敦领事馆点评：休

斯顿使馆关闭短期影响可能有限》——

2020-07-23 

《上证综指编制方案修订点评：新上证综指更

具代表性与稳定性》——2020-07-20 

《6 月贸易数据点评：未来出口明显下跌的风

险基本消除》——2020-07-15 

《6 月 PMI 数据点评：贸易数据超预期的可能

性上升》——2020-06-30 

《6 月 17 日国常会点评：金融让利实体经济

的深意》——2020-06-18  
 

事件: 

7 月 24 日，国务院副总理韩正主持召开房地产工作座谈会。会议中对

于房地产调控长效机制和短期施政方针的表述值得关注。然而总体而

言，我们认为当前的政策取向仍然重在因城施策，前期房价上涨过度的

少数城市面临一定调控升级风险，但是房地产市场整体的温和复苏可能

仍会持续。 

投资要点： 

 房地产调控仍以因城施策为主，“长效机制”的内涵可能发生一些

变化。会议重申了房地产市场调控的一些基本原则——包括房住不

炒、不把房地产作为短期刺激经济的手段、因城施策差异化调控。

与去年同期的会议相比，更加强调对于房地产土地市场的监督，针

对可能出现的新问题及时采取有效措施。从近期深圳、南京等一些

城市房地产调控升级来看，前期房价上涨较快的城市可能面临新的

调控压力，但是不大可能出现全国性的整体性的对房地产市场的打

击措施。 

此外，韩正副总理指出：“房地产长效机制实施以来，取得明显成

效”。市场此前对于房地产税等措施作为房地产长效调控机制抱有

一定预期，但是从当前的决策者讲话来看，限购、限贷、限价等行

政化的管制措施可能常态化，并成为房地产市场的“长效机制”。

目前看，房地产税推出的时间节点不确定性变得更大。 

 当前房地产市场的复苏程度与调控措施与 2018 及 2019 年都有较

大差异。在 2018 年上半年房价持续上涨的情况下，7 月 31 日政治

局会议明确提出：“坚决遏制房价上涨”。住建部随后提出对于调控

不利的城市“坚决问责”。随后大量城市大幅加强了限购、现价等

行政调控措施，全国房地产市场急剧降温，直到人民银行降准之后，

2019 年房地产市场才开始有所复苏。但是很快 2019 年二季度楼

市小阳春超出预期，特别是土地市场突然出现了量价齐升的态势—

—不少地产商风格激进加杠杆拿地。当时的房地产调控则转向融资

端（《房地产调控转向融资端影响几何？》2019 年 7 月 10 日）。在

地产商拿地资金受到遏制之后，土地市场也从过热恢复到了温和回

升的态势。从当前中国房地产和土地市场的成交来看，在一季度因

为疫情冲击大幅负增长之后，部分的与补偿性的交易有关二季度出
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现了明显的复苏。但是房地产市场整体还谈不上过热，只有少数城

市房价上涨比较明显，有针对性而非全国性的调控与当前房地产市

场的基本面也是匹配的。 

 劳动力市场的压力与中美政治外交摩擦升温都意味着房地产市场

稳定意义重大。虽然国内复工复产改善了劳动力市场的局面，但是

3.2%的 GDP 增长显然意味着中国远远没有回到就业充分的水平。

此外，在中美互相关闭领事馆之际，美国国务卿蓬佩奥 7 月 23 日

在尼克松图书馆发表演讲，称对华接触战略彻底失败，呼吁所谓“自

由世界”要对中国进行回应，并且对中国人民和执政党进行区别对

待。这种意识形态主导的言论意味着中美意识形态冲突的矛盾进一

步上升，中国面临的外部政治安全环境可能进一步恶化。我们认为

当前维持包括房地产需求在内的国内需求稳定意义重大。在房地产

行政调控升级不会大范围铺开、房地产金融政策没有明显调整的情

况下，我们仍然维持下半年房地产市场温和复苏的判断（《下半年

宏观经济展望》7 月 9 日）。 

风险提示：政策力度不及预期，国内外疫情、中美关系超预期恶化 
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