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[Table_Summary] ➢ 第一，本次会议通稿是近年来同期最短的，有些内容没有再提，也新增了

一些要求。 

➢ 第二，在对问题的判断上，没有再提“外部环境变化影响加深”。 

➢ 第三，在总体工作思路上，没有再提“更好统筹国际经贸斗争”。 

➢ 第四，在货币政策上，没有再提“灵活高效降准降息”，后续降准降息概

率明显下降。 

➢ 第五，在扩大内需上，没有再提“推动投资止跌回稳”，而是强调“推动

条件成熟的重大工程项目开工”。 

➢ 第六，新增了“推动科技自立自强、产业链自主可控”的要求。 

➢ 第七，新增了“系统应对外部冲击挑战，提高能源资源安全保障水平”的

要求。 

➢ 第八，新增了“稳定和增强资本市场信心”的要求。 

➢ 第九，新增了“稳定生猪等农产品价格”的要求。 

➢ 第十，股市有托底无托举，大概率延续结构性行情，重点关注科技、能源

资源、生猪等板块。 

➢ 风险因素：地缘政治风险再次放大，国内政策落地不及预期等。 
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正文 

第一，本次会议通稿是近年来同期最短的，有些内容没有再提，也新增了一些要求。本次

会议通稿全文（含标题）只有 1011字，2022-2025年同期分别为 1771字、1439字、2619

字、1294 字，本次通稿可谓短小精悍、言简意赅。今年以来中国经济“开门红”，一季度

GDP 增速录得 5%，较上季加快 0.5个百分点，会议对此高度评价，指出“我国经济起步有

力，主要指标好于预期，彰显强大韧性和活力”。在此背景下，本次会议有些事情没有再

提，同时新增了一些要求，这些边际变化可能是最值得我们关注的内容。 

图 1：本次会议通稿是近年来同期最短的 

 
资料来源: 中国政府网，信达证券研发中心 

 

 

第二，在对问题的判断上，没有再提“外部环境变化影响加深”，对应于特朗普政府对等

关税被判违宪。2025 年 4 月，在特朗普政府加征对等关税之际，中央政治局会议及时将

“外部冲击影响加大”列为我国经济面临的主要问题。2025 年底，中央经济工作会议继

续沿用该思路，将“外部环境变化影响加深”列入主要问题。2026 年 2 月，美国最高法

院判决特朗普政府对等关税违宪，对等关税即刻失效，目前美国海关与边境保护局 (CBP) 

已启动关税退款工作。顺应这一变化，本次会议不再将外部冲击列为我国经济主要问题。 

 

第三，在总体工作思路上，没有再提“更好统筹国际经贸斗争”，而是强调“更好统筹国

内国际两个大局”。同样是在 2025 年 4月，为应对外部冲击，中央政治局会议提出“统

筹国内经济工作和国际经贸斗争”。2025 年年底，中央经济工作会议继续强调“更好统

筹国内经济工作和国际经贸斗争”。如今，顺应特朗普政府对等关税取消的变化，总体工

作思路上不再专门提及国际经贸斗争，替代性提法是“更好统筹国内国际两个大局”。应

该说，新提法不但不是对外部因素考虑的弱化，而是把外部因素考虑放在了更高的站位和

更大的视野下。 

 

第四，在货币政策上，没有再提“灵活高效降准降息”，后续降准降息概率明显下降。近

年来，降准降息等重大货币政策操作往往呈现“高层先吹风，央行后落实”的特征，例如
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2025 年 4 月中央政治局会议提出“适时降准降息”，5 月央行即降低政策利率 10 个 BP，

这也是 2025 年唯一的降息。2025年底中央经济工作会议提出“灵活高效运用降准降息等

多种政策工具”，仍给降准降息预留了空间。但本次会议没有再提降准降息，指向后续降

准降息概率明显下降。本次会议对财政政策和货币政策的基调没有变化，但新增了“精准

有效”四个字，要求“精准有效实施更加积极的财政政策和适度宽松的货币政策”，同样

指向后续增量政策推出概率不大。 

图 2：2025 年央行降低政策利率 10 个 BP 

 
资料来源: iFind，信达证券研发中心 

 

 

第五，在扩大内需上，没有再提“推动投资止跌回稳”，而是强调“推动条件成熟的重大

工程项目开工”。2025年我国投资下行压力加大，全年固定资产投资（不含农户）录得-

3.8%，其中房地产投资和基建投资双双负增长，仅制造业投资录得小幅正增长。2025年底

中央经济工作会议及时提出“推动投资止跌回稳”，2026 年开年以来，固定资产投资增

速转负为正，截至一季度末，基建投资和制造业投资增速分别达到 8.9%和 4.1%，房地产

投资降幅也较上年底有所收窄。可以说，投资止跌回稳已见成效，中央转而强调“推动条

件成熟的重大工程项目开工”，后续投资节奏可能有所放缓。 
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图 3：2026 年以来，固定资产投资增速转负为正 

 
资料来源: iFind，信达证券研发中心 

 

 
图 4：2026 年以来，三大投资增速均较上年底改善 

 
资料来源: iFind，信达证券研发中心 

 

 

第六，新增了“推动科技自立自强、产业链自主可控”的要求。2025 年底中央经济工作

会议强调坚持创新驱动，加紧培育壮大新动能，但并没有直接提到科技自立自强和产业链

自主可控。2026 年 3 月“十五五”规划纲要则明确提出加快高水平科技自立自强和提升

产业链自主可控水平。本次会议专门把“推动科技自立自强、产业链自主可控”写入了总

体工作思路一段，指向我国将持续实施创新驱动发展战略和科技优先战略。A股科技板块

短期调整后，中长期主线有望延续，可重点关注集成电路、工业母机、高端仪器、基础软

件、先进材料、生物制造等领域。 

 

第七，新增了“系统应对外部冲击挑战，提高能源资源安全保障水平”的要求。会议强调，

要加快建设现代化产业体系，保持制造业合理比重。同时强调，系统应对外部冲击挑战，
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提高能源资源安全保障水平，以高质量发展的确定性应对各种不确定性。不难看到，这里

所指的“外部冲击挑战”，并非国际经贸斗争，而是与美伊冲突下的能源安全有关，在“提

高能源资源安全保障水平”的要求下，后续可能有相关措施落地，对能源资源品构成支撑

和利好。 

 

第八，新增了“稳定和增强资本市场信心”的要求。2024年 9.26中央政治局会议提出“努

力提振资本市场”，此后多次会议均强调稳定资本市场，2025年资本市场走出慢牛行情，

2025年底中央经济工作会议没有再提类似说法。2026年美伊冲突爆发后，A股波动较大，

本次会议重新强调“稳定和增强资本市场信心”，利好 A股行稳致远。同时，本次会议还

强调努力稳定房地产市场，扎实推进城市更新，房地产市场企稳有助于筑牢 A 股稳定之

基。 

 

第九，新增了“稳定生猪等农产品价格”的要求。政治局会议层面明确提及生猪（猪肉）

的次数非常少，近年来仅 2020年 3月、2021年 7月两次提到，背景是当时受非洲猪瘟影

响猪价高企，会议强调抓好生猪产能恢复和稳定生猪生产。2026年春节后，猪肉价格跌跌

不休，传统“猪周期”失灵，目前猪肉价格已跌至历史低点，猪粮比跌至 4倍左右，生猪

养殖行业大面积亏损。在此背景下，会议明确提出“稳定生猪等农产品价格”，剑指猪价

持续下行压力，伴随相关政策出台实施，猪价有望触底企稳。 

图 5：猪肉价格已跌至历史低点 

 
资料来源: iFind，信达证券研发中心 
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图 6：猪粮比跌至 4 倍左右 

 
资料来源: iFind，信达证券研发中心 

 

 

第十，股市有托底无托举，大概率延续结构性行情，重点关注科技、能源资源、生猪等板

块。在“稳定和增强资本市场信心”的政策要求下，股市下行有底，但鉴于短期增量政策

推出概率不高，股市全面走牛的基础并不强，综合来看，大概率延续结构性行情。板块机

会上，建议重点关注本次会议重点强调的科技自立自强、产业链自主可控、能源资源安全

保障、稳定生猪价格等相关机会。 
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风险因素 

地缘政治风险再次放大，国内政策落地不及预期等。 
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[Table_Introduction] 研究团队简介 

解运亮，信达证券宏观首席分析师。中国人民大学经济学博士，中国人民大学财政金

融学院业界导师。曾供职于中国人民银行货币政策司，参与和见证若干重大货币政策

制订和执行过程，参与完成中财办、人民银行、商务部等多项重点研究课题。亦曾供

职于国泰君安证券和民生证券，任高级经济学家和首席宏观分析师。中国人民银行重

点研究课题一等奖得主。2020 年“21 世纪最佳预警研究报告”获得者。2022 年 Wind

金牌分析师宏观研究第二名。2022年云极“十大讲师”。2023 年东方财富 Choice最

佳宏观分析师。2023 年中国信达集团“金牌宣讲人”。2024 年 Wind 金牌分析师宏观

研究第五名。 

麦麟玥，信达证券宏观分析师。中山大学硕士，2022 年 7月加入信达证券研究所，侧

重于研究美国经济和出口。所属团队获得 2024年 Wind 金牌分析师宏观研究第五名。 
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评级说明 
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风险提示 
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