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政策未到转向时——4 月政治局会议解读 

 一年该股与沪深 300 走势比较 [Table_Summary] 
报告正文 

中央对当前经济形势的判断较为谨慎。对于一季度超预期的经济表现，

政治局会议给予了肯定，指出“经济运行实现良好开局。”但将其定义

为“主要是恢复性的”。而且“内生动力还不强，需求仍然不足”。表

明中央对当前经济中所面临的困难有充分的重视，并没有因为一季度

经济数据超预期而过于乐观。同时会议指出“我国疫情防控取得重大

决定性胜利。”“决定性胜利”意味着当前防疫政策持续放松的趋势不

易发生扭转。 

政策主基调仍然积极。在以往一季度经济超预期的年份，其 4 月政治

局会议的表态多强调结构性改革。比如 2019 年 4 月会议中指出“（经

济中的困难和问题）更多是结构性、体制性的，必须保持定力……”

2021 年 4 月会议中指出“要用好稳增长压力较小的窗口期……凝神聚

力深化供给侧结构性改革”。其政策导向均有边际收紧的意味。而今

年 4 月会议则没有转向的迹象，其政策基调为“把发挥政策效力和激

发经营主体活力结合起来，……乘势而上，推动经济实现质的有效提

升和量的合理增长。”既强调“政策效力”，又强调“经营主体活力”，

这就要求政策在未来一段时间内仍要保持较强的力度。这在一定程度

上可以缓解市场此前对于政策导向发生变化的担忧。 

扩大内需是主要发力点，民营企业的信心和活力很重要。本次会议中

对于财政和货币政策的表述没有发生变化，依然是“积极的财政政策

要加力提效，稳健的货币政策要精准有力”，不过增加了“形成扩大需

求的合力”的说法，即要求财政和货币协同发力。虽然没有新的宏观政

策推出，但一季度较强的财政和货币政策力度也不会很快退坡。会议

对于民营企业的重视程度明显提升，指出“有效带动激发民间投资”，

“破除影响各类所有制企业公平竞争、共同发展的法律法规障碍和隐

性壁垒，持续提振经营主体信心，帮助企业恢复元气。”疫情以来民营

企业受损程度相对更大，且市场对于民营企业的前景出现了较多担忧。

而近期政策上出现了一系列支持民营企业的表态，本次会议上也对经

营主体的公平性进行强调，有助于民企信心的逐步修复。 

产业政策强调新能源和人工智能。会议指出“要巩固和扩大新能源汽

车发展优势，加快推进充电桩、储能等设施建设和配套电网改造。”即

新能源仍然是政策重点关照的领域。同时会议指出“要重视通用人工

智能发展，营造创新生态，重视防范风险。”这是首次在重大会议上将

人工智能作为重要战略。对于平台经济的态度也继续向积极的方向改
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变，“要推动平台企业规范健康发展，鼓励头部平台企业探索创新。”

政策对于平台经济的态度从最初的“反垄断”、“加强监管”，到后来

的“常态化监管”，再到现在的“鼓励创新”，逐步的变化较为明显。 

房地产政策的表态没有很大变化。会议在强调“房住不炒”、“因城施

策，支持刚性和改善性住房需求”的同时提出“在超大特大城市积极稳

步推进城中村改造和‘平急两用’公共基础设施建设。规划建设保障性

住房。”当前房地产行业尚未完全走出低迷期，“城中村改造”、“‘平

急两用’公共基础设施”和“保障性住房”则有助于托底建筑产业链

的需求。 

对外开放的重要性进一步增加。会议指出“要把吸引外商投资放在更

加重要的位置，稳住外贸外资基本盘。”在中美竞争日益激烈的背景

下，稳住外商投资和外贸基本盘的难度加大。近期中国与俄罗斯、沙

特、巴西、法国等国家的一系列会晤和商贸谈判表明中国正在更加积

极地扩展和加强贸易伙伴关系。中国的外贸结构正在较快的发生变化，

这也将削弱美国制裁对于中国外贸的负面冲击。 

风险提示：政策落地不及预期。 
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