
证
券
研
究
报
告

政
策
点
评

政策平稳接力，内需提振是重点

——2026年 4月中央政治局会议点评

[Table_Summary] 事件

中共中央政治局 2026年 4月 28日召开会议，分析研究当前经济

形势和经济工作。

 主要观点

今年我国经济起步有力，政策平稳接力。

会议认为今年以来我国经济起步有力，主要指标好于预期。2026

年一季度我国 GDP同比增长 5.0%，高于 2025年四季度的 4.5%，而

2026年 GDP同比增长目标定为 4.5%-5.0%，开局增速就位于目标区

间上限，我们认为今年稳增长的压力并不大，政策力度大概率是保持

平稳的态势。本次政治局会议也指出，要坚持稳中求进工作总基调，

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，我们会发

现货币政策与财政政策的定语与两会一致。

降息降准短期落地概率不高，存款利率下调或是降息先决条件。

2025年降低 7天逆回购利率 1次 10 BP，降低法定存款准备金利

率 50 BP，我们认为 2026年两个利率降幅或与 2025年相当，即降息

10 BP左右，降准 25-50 BP。会议提到“增强货币政策前瞻性灵活性

针对性”，我们认为经济开局不错，短期内不用期待降准或降息落

地，在未来某段时间经济如果呈现较大下行压力，央行或先通过存款

利率市场化调整机制引导存款利率降低再降低政策利率，以保持商业

银行的净息差稳定。

财政支出优化，提振消费、投资于人、保障民生。

财政政策方面，会议提出要持续优化财政支出结构。根据 2026年

的政府工作报告，优化财政支出结构需要更加注重支持提振消费、投

资于人、保障民生等方面，提高财政资金使用效益。

生产性服务业向专业化和价值链高端延伸，大力提振消费。

2026 年一季度我国社会消费品零售总额同比增长 2.4%，不到

GDP同比增速的一半，消费相对疲弱。本次政治局会议指出，扩大优

质商品和服务供给，推动消费升级。我们认为还需要从需求端入手，

增加居民收入，提高居民消费意愿。会议提到“深入实施服务业扩能
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《为新质生产力融资与提升财富效应，服
务高质量发展》

——2026年 04月 02日
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提质行动”，2026年 4月 21日国务院也发布《国务院关于推进服务

业扩能提质的意见》，该文件提到“推进生产性服务业向专业化和价

值链高端延伸”，我们认为大力发展生产性服务业有助于提升居民就

业质量与收入水平，是未来我国提振消费的关键举措之一。

批量项目有望落地开工，基建投资或成固投重要支撑项。

2026年一季度我国固定资产投资同比增长 1.7%，由负转正，其

中基建投资同比增长 8.9%，起到较大的作用。会议提出“加强水网等

规划建设”、“推动条件成熟的重大工程项目开工”，我们认为 2026

年作为“十五五”规划元年，具备成熟条件的重大工程项目有望批量

开工，基建投资或许不缺项目，在资金到位的情况下基建投资有望在

全年对固定资产投资项形成重要的支撑。

综上，我们认为本次政治局会议认可年初以来的经济表现，起步

有力，稳增长压力有所缓解，政策方面则保持平稳，并没有加码。在

提振内需方面，消费与有效投资则是重要努力方向，我们认为早几日

发布的《国务院关于推进服务业扩能提质的意见》，对于发展壮大生

产性服务业，提高居民就业与收入，提振消费具有重要意义。而投资

方面，“十五五”规划元年海量项目储备有望落地，为基建投资高增

长提供了基础。

[Table_RiskWarning] 风险提示

 稳增长政策不及预期；

 美联储转鹰超预期；

 地缘冲突存在不确定性。
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