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[Table_Summary] 投资要点 

事件：政治局 7 月 28 日召开会议，分析研究当前经济形势和经济工作。我们的

解读如下： 

 渐进式的政策变化。会议在肯定上半年通过艰辛努力，取得经济发展成绩

的同时，也提到“当前经济运行面临一些突出矛盾和问题”。但相比于 4 月

底政治局会议，本次会议对于经济问题并未加以展开讨论。在对于下半年

经济工作的部署之中，强调要“力争实现最好结果”，可见对于经济增长速

度仍存在一定诉求。但整体来看，并未给出宏观层面太多的增量信息，对

于地产和平台经济等具体领域的表述，趋向于更加积极的作为，而不是进

一步收紧约束，但措辞上的修改和添加不大，政策沿着渐进式变化的路径，

并没有猛然转向。 

 疫情防控要算政治账。相比于 4 月底政治局会议，本次会议对于疫情防控

的表述明显加大了篇幅。针对海外存在的和国内不同的疫情防控思路，会

议对此做出明确回应，强调对于疫情防控的基调不会发生变化，仍是坚持

动态清零，“该管的要坚决管住”。会议特别指出，疫情防控不仅仅要看到

经济损益，更要“综合看、系统看、长远看，特别是要从政治上看、算政

治账”。但在疫情压力缓和的情况下，也不是一味地趋严，“该保的要坚决

保住”。第九版防控方案的出炉和近期国际航班的回暖，一定程度上也表明

了疫情给人员流动的阻碍有所减轻，正如我们所强调的，约束的放松是渐

进过程，很难一蹴而就。 

 宏观政策篇幅少，政府发力补需求。相比于 4 月底政治局会议，本次会议

在增加疫情防控表述的同时，其实在很大程度上压缩了宏观政策部分的篇

幅，仅仅是强调政策要“在扩大需求上积极作为”。需要特别注意的是，对

于财政政策和货币政策的表述上，提到要“弥补”社会需求的不足，这意

味着政府通过加杠杆的方式作为需求的直接拉动者，可能成为本轮调控的

一大特点。一方面，财政政策强调要将地方政府专项债券用足用好；另一

方面，货币政策重在信贷扩张，而政策性银行新增信贷和基础设施建设投

资基金是主要抓手。这些资金的来源和去向多数和国有部门有关。 

 地产金融力保稳定。在本次政治局会议中，稳定成为了房地产市场和金融

体系的压倒性责任。会议通稿上将“稳定房地产市场”的要求放在了“房

住不炒”定位的前面，强调要“因城施策用足用好政策工具箱”，这意味着

中央层面进一步支持地方政府，通过各类政策手段，自下而上地推动地产

行业的好转，不过自上而下的动能可能相对较弱。本次会议明确了将支持

住房需求的责任，“压实”给地方政府。“保交楼、稳民生”成为重要的政

策任务，这对应着竣工端后续或将出现好转，而地产后周期的消费品类，

可能会有一定的需求保障。此外，对于金融市场，政治局会议也是强调要

力保总体稳定，对于之前有所发酵的地方村镇银行风险，会议指出要在“严

厉打击金融犯罪”的前提下妥善化解。 

 平台经济亮“绿灯”。本次会议对于平台经济的表述也有了一些积极变化，

专项整改措施的陆续完成，意味着平台经济的政策约束或将逐渐得到缓解。
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 政策是否有了变化？ 

——7月政治局会议解读 
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在常态化监管实施的背景之下，主要的监管手段可能并非频频采用“亮红

灯”的形式。会议中首次提到要集中推出一批“绿灯”投资案例，引导行

业经营者效仿学习。 

 

风险提示：政策变动，经济恢复不及预期。 
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图表 1：会议对于房地产和平台经济表述对比 

  2022 年 7 月会议 2022 年 4 月会议 

房地产 

要稳定房地产市场，坚持房住不炒

定位，因城施策用足用好政策工具

箱，支持刚性和改善性住房需求，

压实地方政府责任，保交楼、稳民

生。 

要坚持房住不炒定位，支持各地

从当地实际出发，完善房地产政

策，支持刚性和改善性住房需

求，优化商品房预售资金监管，

促进房地产市场平稳健康发展。 

平台 

经济 

要推动平台经济规范健康持续发

展，完成平台经济专项整改，对平

台经济实施常态化监管，集中推出

一批“绿灯”投资案例。 

促进平台经济健康发展，完成平

台经济专项整改，实施常态化监

管，出台支持平台经济规范健康

发展的具体措施。 
 

来源：中国政府网，中泰证券研究所 

 

图表 2：我国国际和港澳台航班计划和执行数量（架次） 
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来源：WIND，中泰证券研究所 
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图表 3：政府债券当月融资规模（亿元） 
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来源：WIND，中泰证券研究所 

 

图表 4：房地产新开工、施工和竣工当月同比增速（%） 
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来源：WIND，中泰证券研究所，21年为两年平均增速 

 

图表 5：我国数字平台数量和市值变化情况 
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来源：信通院，中泰证券研究所 
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