
 
 

 

 

 

 

 

政治局会议统一思想，全力“稳增长” 

2015 年 4 月 30 日 

 

 4 月 30 日政治局召开全体会议分析一季度经济形势，并研究制

定下一步工作计划。以往政治局会议一般在 7 月和 12 月会分别

召开一次全体会议分别研究总结上半年和全年经济形势，并制

定下半年和来年工作计划。但新一届政府上台之后，面对严峻

的经济形势，政治局从去年开始在 4 月底额外召开一次经济工

作会议，在分析 1 季度经济形势的基础上来把握好未来经济政

策的大方向。我们认为政治局会议这个层面上来研究制定经济

政策的大方向是有利于全国和全党统一思想，全力以赴的按照

既定方针来展开和推进下一步的经济工作。我们认为这种形式

对国内经济面临特别复杂和严峻的情况下是十分必要和有效

的，而本次会议公告中也多次提及目前经济下行压力较大。 

 我们认为政治局在 4 月底的全体会议讨论分析经济形势是十分

必要的。在之前的报告中我们反复指出，经济政策的制定和效

果之间是有时滞的。特别就年内经济走势和政策方向而言，2

季度是制定年内经济政策方向并加以具体实施的重要时间窗

口。这是因为，首先 1 季度的经济开局的好坏已经为下一步政

策制定提供了一个方向性的基础（如果 1 季度经济增长好于预

期，那未来政策可能会偏于温和甚至警惕过热的风险；反之则

需要加大政策扶持的力度来应对经济增长进一步下滑）；其次，

更为重要的是，在 2 季度制定并实施政策，可以在 3 季度看到

效果，并根据实际效果和目标之间的差距对政策力度加以调整，

而政策调整的效果将在 4 季度有所反映，帮助经济在 4 季度平

稳增长并为在年底顺利实现全年经济目标打下基础。反之如果

政治局在 7 月份召开半年经济会议，在分析上半年经济形势的

基础上制定下半年政策大方向，并在之后的 3 季度出台相应的

具体政策的话，那一旦在 4 季度发现政策效果不明显，那就失

去了进一步调整政策的空间了。 
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 纵观会议内容，我们认为有很多值得关注的亮点： 

1) 和去年 12 月的政治局会议内容相比，在提出“经

济结构战略性调整逐步深化，新的增长动力正在

形成之中”的同时，也着重指出“外部需求收缩，

内部多种矛盾聚合，经济运行走势分化，下行压

力仍然较大”。这说明目前经济依旧处在“三期叠

加”的框架内，在加大改革力度，释放改革红利

的同时，需要适度的稳增长措施来为改革提供一

个相对平稳的宏观经济环境。  

2) 其次，在政策基调上依旧延续上次会议的措辞，

“坚持宏观政策要稳、微观政策要活、社会政策

要托底的总体思路，保持宏观政策连续性和稳定

性，继续实施积极的财政政策和稳健的货币政策”。

但我们也发现本次会议也提出要“加大定向调控

力度，及时进行预调微调，高度重视应对经济下

行压力”，这说明目前经济所面临的困难的重要特

征之一是结构性，因此在实施传统意义上“一刀

切”的政策的同时，也要配合定向政策的使用，

从而加大政策的有效性和灵活性。同时，本次会

议对“积极的财政政策和稳健的货币政策”增加

了一定的诠释，即积极的财政政策要“增加公共

支出，加大降税清费力度”， 而稳健的货币政策

要“把握好度，注意疏通货币政策向实体经济的

传导渠道”。 

3) 第三，本次会议着重提出了关于投资方面的政策

方向，提出“要注重发挥投资的关键作用，认真

选择好投资项目，做到有市场，有长期回报。要

整体推进财税、金融、投融资体制改革，解决好

重大基础设施项目、市政项目、实体产业部分资

金循环不畅问题”。我们认为在目前经济下行压力

加大的背景下，加大固定资产投资特别是基建投

资的力度是相对较为有效的手段。 近期，中央在

加大推进包括 PPP 在内的新的投融资方式是在实

际操作层面的具体反映。  

4) 会议还特别审议了《京津冀协同发展规划纲要》，

虽然京津冀协同发展在以往的历次政治局会议关

于区域经济发展的内容部分中都有提及，但本次

会议就京津冀地区提出了具体的发展规划纲要，

显得尤为注目。 我们认为未来在中国经济转型的

过程中，虽然投资的比重会有所下降，但在很长

一段时间内依然是经济增长的重要推动力。区域

内协同发展将成为新的增长极， 而通过对京津冀

地区发展模式的探索，其很有可能被打造成为一

个可供其他区域复制的城镇化发展的新模式。  

 1季度GDP同比增速去年从 4季度的 7.3%下滑至

7.0%，创 2009 年金融危机以来的新低。虽然从去

年 4 季度开始，政府加大了稳增长政策的力度，

反映在货币财政以及包括房地产等产业政策等全

方位。但 1 季度经济增长依旧乏力，没有出现明

显改善的迹象。而就全国各省份的 1 季度经济增

长表现来看，也并不乐观。最近，中央加大了在

各地调研的力度，包括李克强总理对东三省，以

及中财办主任刘鹤在上海调研等。其背景是目前

中国经济面临阶段性的困难局面较为严峻，中央

希望在 4 月召开政治局会议之前对整体经济有一

个较为准确的把握，从而为下一步政策的制定提

供依据。 而今天政治局会议的决议正是在最近中

央对全国经济把脉的基础上制定年内经济政策大

方向的体现。但我们认为目前实体经济下行压力

的确不容小视，为了实现今年政府制定的 7%的增

长目标，中央政府有必要在 2 季度加大政策支持

的力度，从而确保在一定程度上扭转经济持续下

滑的势头，在 2 季度末实现企稳回升。就具体政

策而言，我们认为和以往有所区别的是，预计即

将出台的是一整套有规划的政策组合而非单一和

零散政策，包括货币财政以及产业政策，政策之

间是互相呼应和协调，以期发挥政策的最大效应

来应对经济增长下滑的严峻局面。 
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