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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：9 月 26 日，中共中央政治局召开会议，会议强调要促进房地产市
场止跌回稳，对商品房建设要严控增量、优化存量、提高质量，加大“白
名单”项目贷款投放力度，支持盘活存量闲置土地。要回应群众关切，
调整住房限购政策，降低存量房贷利率，抓紧完善土地、财税、金融等
政策，推动构建房地产发展新模式。 

◼ 首提“止跌企稳”释放重要信号，后续宽松政策有望积极跟进。此次政
治局会议首次提出“促进房地产市场止跌回稳”，释放了极为重要的积
极信号，表明了现阶段稳定房地产市场对于稳定宏观经济的重要性，是
本次政策调控的最终目标。我们认为“促进房地产市场止跌回稳”的基
调明确后，更有利于各部委和各地方政府在解决行业下行问题中的协调
统一，后续房地产宽松政策或将陆续出台，执行力度有望较此前明显提
升。结合会议中有关房地产的其他相关表述，我们预计后续政策或在供
需两端持续发力，可能的政策方式包括但不限于降低存量房利率、优化
一线城市限购、严控供应调节库存、改善企业融资环境、收购房企存量
土地等。 

◼ 市场恢复需要耐心，当前无需过度关注短期基本面。自 2021 年下半年
房地产市场下行以来，行业量价经历了漫长且深度的回调。2024 年 1-8

月全国商品住宅销售面积和销售额已分别低于 2014 年和 2016 年同期
水平，较 2021 年同期下滑约 50%/52%，我们认为当前房地产市场已经
历充分调整。虽然“止跌回稳”取决于后续政策的执行情况，尤其是财
政政策的支持力度，但考虑到市场调整已进入中后期，周期规律辅以政
策调控的决心，我们认为行业实现“回稳”目标值得期待。考虑到政策
细则落地需要时间以及政策传导的时滞性，我们认为现阶段市场恢复仍
需耐心，短期无需过度关注基本面。 

◼ 行业迎来预期拐点，重视板块投资机遇。根据过往周期房地产板块表现，
行业预期出现重大拐点后指数通常有所回升。我们认为这次会议表述所
体现出的房地产救市决心远超过往预期，且首次明确了施政目标，后续
政策方式和力度值得期待，行业已迎来预期拐点，提示重视当前板块投
资机遇。由于存量房收储、收购存量土地等政策的执行效果与财政支持
力度紧密相关，因此我们判断超预期的财政政策的落地，将构成板块短
期的重要催化。 

◼ 投资建议：参照过往周期经验，板块最佳的投资机会往往出现在预期拐
点，未来增量政策仍然可期，建议把握政策大方向顺势而为。标的上推
荐：招商蛇口、滨江集团、华润置地、龙湖集团等，另外地产链相关标
的同样值得关注，推荐：贝壳、华润万象生活、绿城服务、越秀服务等。 

 

◼ 风险提示：房地产调控政策放宽不及预期；行业下行持续，销售不及预

期；行业信用风险持续蔓延,流动性恶化超预期。 
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