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● 上周公布的宏观经济数据显示，经济增长的势头开始减弱，下半年出现

下滑的可能性很大，因此大部分市场人士判断，宏观调控政策可能会出

现结构性松动，由此可能给地产带来不少的投资机会。 

● 判断投资是否出现机会，除了以现有价值作为考量依据外，最重要的是

看企业未来的成长性是否有高增长和持续性，而地产调控恰好是它业绩

持续性增长不可逾越的政策障碍。以这个角度来观察，地产的投资机会

似乎并不比其他行业更具有价值。 

● 首先，地产调控不会朝令夕改。国家一项宏观经济调控政策在没有出现

预期效果的情况下朝令夕改，其成本无法估量。所以，即使在宏观经济

增长开始有所减弱的情况下，期望有大面积、大范围的对已经出台的有

关地产调控措施进行的“修正”都是不现实的。 

● 其次，为消除地产调控带来的其它方面的负面影响，国家正多方面，多

计划的稳步实施积极的政策措施以抵御、消除因坚定不移的实行地产调

控措施而带来的一些不利影响。如这次中央下拨了高达 600 亿的资金来

保障经济适用房的建设，实行第二次大规模的农网改造计划等。 

● 所以，全面考察、衡量近期国家有关部门的发言和出台的政策，地产调

控将会继续下去而不会出现特别的松动。 
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住房与城乡建设部部长姜伟新 17 日在哈尔滨出席“2010 中国市长论坛”时说，为了完成今

年政府工作报告中提出的 580 万套保障性住房建设任务，中央已经下达 600 多亿资金，有关

的政策措施都已制定并以文件形式下发。 

 

上周公布的宏观经济数据显示，经济增长的势头开始减弱，下半年出现下滑的可能性很

大，因此大部分市场人士判断，宏观调控政策可能会出现结构性松动，由此可能给地产带来

不少的投资机会。 

不可否认，地产行业在中国经济增长中的地位，尤其是在固定资产投资中的地位。据统

计，近年来，我国房地产投资在城镇固定资产投资中的比例已经达到了百分之二十以上，对

拉动经济增长起着关键性的作用。而且，房地产投资领域有着 50多个以上的关联行业，一旦

地产投资受到影响，国民经济增长的速度就会受到严重的影响。所以，以当前的经济环境和

经济任务判断地产板块将会出现一定的投资机会应该合情合理，再说，地产板块从上半年的

收益来考查，也属于价值低洼地带。 

然而，判断投资是否出现机会，除了以现有价值作为考量依据外，最重要的是看企业未

来的成长性是否有高增长和持续性，而地产调控恰好是它业绩持续性增长不可逾越的政策障

碍。以这个角度来观察，地产的投资机会似乎并不比其他行业更具有价值。 

首先，地产调控不会朝令夕改。“地产新政”是这次国家宏观调整措施的主要部分，其目

的虽然有抑制固定资产投资增长过快，管理通货膨胀预期的成分，但更主要的还是遏制地产

价格的过快增长。从实际情况来看，效果很不理想。价格的下降速度甚至低于由此受到影响

的固定资产投资下降的速度。这使国家政策的权威性受到了考验。如果，国家的一项宏观经

济调控政策的在没有出现预期效果的情况下朝令夕改，其成本无法估量。所以，即使在宏观

经济增长开始有减弱的情况下，期望有大面积、大范围的、甚至是适度的对已经出台的有关

地产调控措施进行的“修正”都是不现实的。之所以这么说，还有一条新闻也许可以作为旁

证，也需要引起我们特别的关注。就是据住建部部长透露，国家已经下拨了高达 600 亿的资

金来保障经济适用房的建设。这似乎释放了另外一个强烈的信号，就是地产投资虽然是拉动

国民经济增长不可或缺的部分，但，这部分的下降的负面效应完全可以通过国家特别安排予

以消除，而不必非得放宽已经出台的针对抑制价格过快上涨的房地产调控措施。以这点来考

查行业动态，下半年地产的业绩增长并不比其他行业更为乐观。 

另外，国家正力图消除地产调控带来的其它方面的负面影响，力图保证内需增长的大好

局面。这方面，可以佐证的是国家已经开始实行第二次大规模的农网改造计划。同样，这项

计划寓意也十分深刻。 

这次地产调控，波及面甚大，除了城乡固定资产投资出现高位下滑而暂时对经济增长造成

一定影响外（当然，固定资产投资的局面从长期看并不一定是坏事），其它的，如属于内需方

面的社会消费品零售额等也出现了一些不尽人意的状态。而固守内需的稳定增长是宏观经济

政策力争防守的阵营。因此，这次农网改造可能是启动刺激农村消费再上台阶的一次前奏。

这么看来，国家正多方面，多计划的稳步实施积极的政策措施以抵御、消除因坚定不移的实
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行地产调控措施而带来的一些不利影响。 

所以，全面考察、衡量近期国家有关部门的发言和出台的政策，地产调控将会继续下去

而不会出现特别的松动。 
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