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概要。中共中央政治局 7 月 30 日召开会议，由中共中央总书记习近平主持。中国

经济于 2019 年第二季度实现 6.2％的增长，会议指出，当前国内外风险挑战明显

增多，国内经济下行压力大。在内部疲软、与美国的贸易局势紧张的背景下，会

议为如何提振中国经济，提供了主要方向和顶层设计。我们认为本次会议基本延

续先前立场，虽未推出大规模的刺激包，但制定了一些详细的策略，强调政策

“有效”落实，从而“化危为机，办好自己的事”。 

 政策方向基本保持不变，未提及结构性去杠杆；政策的指引更为具体。与之

前的、特别是 4 月的政治局会议相比，宏观政策方向及指引保持不变，但此

次会议未提及结构性去杠杆。供给侧改革、高质量发展和全面深化改革开放

是此次议程的重中之重。不同以往，此次会议关于投资领域及“就业优先”

政策的指引更为具体详细。“就业优先”政策特别关注大学毕业生、农民工、

退伍军人等。投资领域的指引我们将在下文加以讨论。 

 重申房地产政策的坚定立场。除了重申“房子是用来住的、不是用来炒的”

基调和房地产长效管理机制，此次会议首次明确提出“不将房地产作为短期

刺激经济的手段”。最近几周，房地产投融资端的收紧措施陆续出台。尽管

“一城一策”可能令不同城市政策有别，但是我们认为，下半年不应期待房

地产调控政策放松。 

 投资：鼓励制造业、补短板项目及新型基础设施。此次会议旨在加强对以下

领域的投资：（1）稳定制造业投资，提升产业链水平；（2）实施城镇老旧

小区改造、城市停车场、城乡冷链物流设施建设等补短板工程。这些领域与

城乡居民生活密切相关，增加投资既可以提振经济、又可以提升人民生活质

量。（3）加快推进信息网络等新型基础设施建设。 

 消费——扩大消费、启动农村市场。关于消费，会议提出“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”。我

们预期消费提振政策将惠及多个领域，如汽车、家用电器等。此外，启动农

村市场将鼓励零售企业渠道下沉至低线城市及农村地区。 
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