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不把房子当短期刺激经济的手段 

——中央政治局会议点评 

报告摘要： 

中共中央政治局 7 月 30 日召开会议，分析研究当前经济形势，部署下半年经济工作。会

议指出，当前我国经济发展面临新的风险挑战，国内经济下行压力加大，必须增强忧患意

识，把握长期大势，抓住主要矛盾，善于化危为机，办好自己的事。面对风雨挑战，以习

近平同志为核心的党中央对当前经济工作做出清晰判断和明确部署，必将引领中国经济

航船劈波斩浪，在高质量发展航道上继续前行。 

主要结论： 

经济工作继续稳中有进，结构政策仍优先于需求政策。虽然风险仍存，但是政治局会议继

续对经济做出积极判断。中央对下半年经济工作继续强调五个“坚持”、两个“统筹”，在

一系列具体工作部署中，并未强调短期刺激政策，而是把结构调整和改革放在更加重要的

位置。从定价上来看，我们认为分子端的压力仍存，6 月工业企业盈利增速同比继续回落

2.4%，关注三季度分子端带来的压力继续释放的风险。 

房住不炒继续坚守，关注地产产业链博弈向下的可能。在 7 月政治局会议中特别强调了

“不将房地产作为短期刺激经济的手段”，结合上文我们指出的分子端的压力问题，叠加

供给侧改革重心短期从金融更偏向于实体的“加快僵尸企业出清”，我们认为需要关注实

体需求和货币政策保持合理充裕背景下对于远期风险资产溢价的提振作用。从产业链角

度而言，随着稳增长的“消费”政策逐渐落地，未来关注地产下游产业链的相关提振作用。

短期继续关注市场风险的释放，8 月 1 日凌晨美联储将给出市场未来利率运行方向的预

期，将对于国内“合理充裕”的货币环境形成影响。  

https://www.htfc.com/main/a/20190521/80096384.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20181202/80082842.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20180914/80073880.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20180914/80073880.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20180722/80067582.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20180722/80067582.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20180619/80064159.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20180320/80052993.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20180315/80052465.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20180227/80049956.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20170703/10122098.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20170703/10122098.shtml
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附图 

表 1：政治局会议对比 

  7 月政治局会议 4 月政治局会议 

工作回顾 

总体平稳、稳中有进，主要宏观经济指标保持在合理区

间，供给侧结构性改革持续推进，改革开放继续深化，

就业比较充分。推动高质量发展的积极因素增多。 

主要宏观经济指标保持在合理区间，市场信心明显提

升，新旧动能转换实施，改革开放继续有力推进，一季

度经济运行总体平稳、好于预期，开局良好。 

形势研判 
当前我国经济发展面临新的风险挑战，国内经济下行压

力加大。 
外部经济环境总体趋紧，国内经济存在下行压力。 

经济工作目标 

坚持宏观政策要稳、微观政策要活、社会政策要托底的

总体思路，统筹国内国际两个大局，统筹做好稳增长、

促改革、调结构、惠民生、防风险、保稳定各项工作，

促进经济持续健康发展。 

要细化“巩固、增强、提升、畅通”八字方针落实举

措，注重以供给侧改革的办法稳需求，坚持结构性去杠

杆，在推动高质量发展中防范化解风险，坚决打好三大

攻坚战。 

货币政策财政

政策 

要实施好积极的财政政策和稳健的货币政策。财政政策

要加力提效，继续落实落细减税降费政策。货币政策要

松紧适度，保持流动性合理充裕。 

宏观政策要立足于推动高质量发展，更加注重质的提

升，更加注重激发市场活力。积极的财政政策要加力提

效，稳健的货币政策要松紧适度。 

房地产 
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。 

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 

去杠杆 —— 坚持结构性去杠杆 

供给侧改革 

深化供给侧结构性改革，提升产业基础能力和产业链水

平；推进金融供给侧结构性改革；加快“僵尸企业”出

清。 

注重以供给侧结构性改革的办法稳需求；加快金融供给

侧结构性改革。 

制造业 
稳定制造业投资；加快推进信息网络等新型基础设施建

设。 

推动制造业高质量发展作为稳增长的重要依托，引导传

统产业加快转型升级，做强做大新兴产业。 

金融业 

推进金融供给侧结构性改革，引导金融机构增加对制造

业、民营企业的中长期融资；把握好风险处置节奏和力

度；压实金融机构、地方政府、金融监管部门的责任。 

加快金融供给侧结构性改革，着力解决融资难、融资贵

问题，引导优势民营企业加快转型升级。 

资本市场 —— 要以关键制度创新促进资本市场健康发展 

科创板 
科创板要坚守定位，落实好以信息披露为核心的注册

制，提高上市公司质量 
科创板要真正落实以信息披露为核心的证券发行注册制 

消费 

深挖国内需求潜力，拓展扩大最终需求，有效启动农村

市场，多用改革办法扩大消费；实施城镇化老旧小区改

造、城市停车场、城乡冷链物流实施建设等补短板工程 

—— 

就业 
实施好就业优先政策，做好高校毕业生、农民工、退役

军人等重点群体就业工作 
做好重点群体就业工作，加强职业技能培训 
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对外开放 
有效应对经贸摩擦，全面做好“六稳”工作，加大对外

开放，加紧落实一系列重大开放措施 

要以高水平对外开放促进深层次改革，扩大外资市场准

入，落实国内待遇 

物价 保障市场供应和物价基本稳定 —— 

来源：新华网 

 

图 1： 三大产业 GDP 增速对比  图 2： GDP 平减指数企稳 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 3： 流动性合理充裕  图 4： 关注短期周期的二次触底风险 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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 免责声明 

此报告并非针对或意图送发给或为任何就送发、发布、可得到或使用此报告而使华泰期货

有限公司违反当地的法律或法规或可致使华泰期货有限公司受制于的法律或法规的任何地区、

国家或其它管辖区域的公民或居民。除非另有显示，否则所有此报告中的材料的版权均属华泰

期货有限公司。未经华泰期货有限公司事先书面授权下，不得更改或以任何方式发送、复印此

报告的材料、内容或其复印本予任何其它人。所有于此报告中使用的商标、服务标记及标记均

为华泰期货有限公司的商标、服务标记及标记。 

此报告所载的资料、工具及材料只提供给阁下作查照之用。此报告的内容并不构成对任何

人的投资建议，而华泰期货有限公司不会因接收人收到此报告而视他们为其客户。 

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被华泰期货有限公司认为可靠，但华泰期货有限公

司不能担保其准确性或完整性，而华泰期货有限公司不对因使用此报告的材料而引致的损失而

负任何责任。并不能依靠此报告以取代行使独立判断。华泰期货有限公司可发出其它与本报告

所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见解及

分析方法。为免生疑，本报告所载的观点并不代表华泰期货有限公司，或任何其附属或联营公

司的立场。 

此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问应咨询独立投资

顾问。此报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何投资或策略适合或切合阁下个

别情况。此报告并不构成给予阁下私人咨询建议。 

华泰期货有限公司2019版权所有并保留一切权利。 
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