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供需两端政策延续，市场保持耐心   

——4 月 30 日政治局会议点评  
 
 

 

 
 

◼ 核心观点 

中共中央政治局 4 月 30 日召开会议，分析研究当前经济形势和经济

工作。今年以来经济增长较快，动能持续增强，社会预期改善；不过

当前国内循环不够顺畅，外部不确定性上升，有效需求仍然不足。我

们认为会议从供需两方面部署，政策主线延续了 23 年 12 月中央经济

工作会议和 24 年 3 月两会政府工作报告的理念，特别是“靠前发力”

的要求，将为二季度经济增长提供有效支撑。 

从需求端来看：1、货币政策保持稳健。灵活运用利率和存款准备金率

等政策工具，降低综合融资成本。24 年 1 月央行宣布降准 0.5 个百分

点，2 月长期 LPR 下调 25bp。后续利率和准备金率或仍有调降空间。 

2、实施积极的财政政策。及早发行长期特别国债，加快专项债发行使

用进度。2024 年 1 万亿特别国债正处于前期准备阶段，1-4 月地方政

府专项债共发行 7224 亿元，占全年计划额度的 18.5%。同时，要深入

实施地方债风险化解方案，确保债务高风险地区压降债务；推动中小

金融机构改革化险。 

3、消费和投资端：落实好大规模设备更新和消费品以旧换新行动方

案，创造更多消费场景。推进新型城镇化。近期多省份汽车、家电等

以旧换新实施方案发布，4 月 26 日商务部、财政部等印发《汽车以旧

换新补贴实施细则》。 

4、出口：积极扩大中间品贸易、服务贸易、数字贸易、跨境电商出口，

支持民营企业拓展海外市场，加大力度吸引和利用外资。 

从供给端来看：1、强调发展新质生产力，培育壮大新兴产业，超前布

局建设未来产业，运用先进技术赋能传统产业转型升级，发展风险投

资，壮大耐心资本。根据 2024 年政府工作报告，新兴产业主要包括智

能网联新能源汽车、氢能、新材料、创新药、生物制造、商业航天、

低空经济等；未来产业包括量子技术、生命科学等新赛道。 

2、绿色低碳：加强煤炭清洁高效利用和可再生能源消纳利用，加快废

旧物资循环利用。 

3、安全生产：推动安全生产基础设施更新改造升级。 

在房地产领域，会议提出要结合房地产市场供求关系的新变化、人民

群众对优质住房的新期待，统筹研究消化存量房产和优化增量住房的

政策措施；做好保交房工作。同一天，北京住房限购政策调整，放宽

五环外商品房购房政策；5 月 3 日，上海市房地产经纪行业协会联合

倡议，在上海全市发起商品住房“以旧换新”活动。我们认为相关政

策将进一步释放购买需求，对稳定房地产市场起到积极作用。 

◼ 投资建议 

市场保持耐心。我们认为，在风格、基本面、长期主线和海外催化等

投资思路中，高股息概念仍是其中确定性较强的，具体而言，建议寻

找高股息主题扩散的方向。我们统计了 2014-2023 年各行业自由现金

流与市值的比值，作为衡量分红潜力的指标。该比值较高的行业主要

为周期和消费行业，其中房地产行业今年以来已实现较大跌幅。我们

建议 5 月重点关注房地产板块。 

◼ 风险提示 

企业库存周期的不确定性；外部超预期风险事件；房地产超预期下滑。 
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相关报告：  
《A 股市场重心长期转向“提质”》 

——2024 年 04 月 24 日 

《市场转向长期主线，建议均衡配

置》 

——2024 年 04 月 02 日 

《关注业绩、分红及回购》 
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