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中央经济工作会议 12 月 10 日至 12 日在北京举行。胡锦涛在会上

发表重要讲话，深刻总结今年及“十一五”时期我国经济社会发展取

得的成就，全面分析当前国际国内经济形势，明确提出明年经济工作

的总体要求、重要原则、主要任务。温家宝在讲话中全面总结今年经

济工作，阐述明年经济社会发展主要预期目标和宏观经济政策，对明

年经济工作作出具体部署。 

我们认为，这次会议召开的背景与去年有所不同，一方面经济已

经步入稳定增长区域，但通胀等国内问题再现，另一方面国际环境仍

然有诸多不确定因素，本次会议值得关注的内容主要有以下几个方面：

历年中央经济工作会议基调： 

时间 主要基调 

2010 年 转方式、调结构（实施积极财政政

策和稳健货币政策） 

2009 年 稳增长、调结构 

2008 年 保增长，扩内需，调结构 

2007 年 控总量、稳物价、调结构、促平衡

2006 年 国民经济又好又快发展 

2005 年 继续搞好宏观调控 

2004 年 巩固宏观调控成果 

2003 年 保持宏观政策连续性 

2002 年 继续实施积极财政和稳健货币政策

2001 年 扩大内需 

2000 年 加强和改善宏观调控 

1999 年 抓好国有企业改革 

1998 年 继续积极财政政策 

1997 年 继续稳中求进 

1996 年 稳中求进 
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 持续调控和宏观审慎是 2011 年宏观经济政策的主线。明年是中国

共产党成立９０周年，也是“十二五”时期开局之年，做好经济社

会发展工作具有十分重要的意义。会议提出，明年经济工作的总体

要求是：全面贯彻党的十七大和十七届三中、四中、五中全会精神，

以邓小平理论和“三个代表”重要思想为指导，深入贯彻落实科学

发展观，正确把握国内外形势新变化新特点，以科学发展为主题，

以加快转变经济发展方式为主线，实施积极的财政政策和稳健的货

币政策，增强宏观调控的针对性、灵活性、有效性，加快推进经济

结构调整，大力加强自主创新，切实抓好节能减排，不断深化改革

开放，着力保障和改善民生，巩固和扩大应对国际金融危机冲击成

果，保持经济平稳较快发展，促进社会和谐稳定。 

点评： 2010 年宏观经济政策目标是稳经济，保持宏观政策的连续性

和稳定性，在年初经济出现偏热苗头时，通过主动性调控将经济增

速稳定下来，尽管增速逐季下滑，但目前投资、消费、出口均保持

平稳增长，宏观经济环境整体良好。但由于在 2009 年货币投放过多，

以及外部输入通胀因素，导致在 2010 年底通胀压力骤然增加，通胀

指标连续超出管理预期，加之人民币持续升值所吸引热钱流入，导

致货币政策转向紧缩。而国内经济发展方式和结构仍然存在需要加

速调整的地方，如产业失衡、区域不平衡等。2011 年外需存在下滑

的风险，欧元区债务危机仍有可能加重，主要外需国采取削减财政

支出手段控制债务。2011 年也是“十二五”的第一年，经济增长回

归常态，宏观调控回归稳健，是保障经济稳定增长的主要思路，同

时采取审慎灵活的策略思路，可以应对各种“意外”情况发生。我

们认为 2010 年中央经济工作会议，不单单是年度政策取向，更有可

能是整个“十二五”期间的政策导向，只要不再发生全球性的金融

危机，调整结构、加快转型将是主要政策思路，在稳定通胀水平之

后，中国经济将再次经历高增长低通胀的绝佳发展时期，而积极的

财政政策是实现的重要手段，稳健而审慎灵活货币政策与之相应。 
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 宏观政策积极稳健审慎灵活，积极的财政政策是重头。明年宏观经济

政策的基本取向要积极稳健、审慎灵活，重点是更加积极稳妥地处理好

保持经济平稳较快发展、调整经济结构、管理通胀预期的关系，加快推

进经济结构战略性调整，把稳定价格总水平放在更加突出的位置，切实

增强经济发展的协调性、可持续性和内生动力。要继续实施积极的财政

政策，发挥财政政策在稳定增长、改善结构、调节分配、促进和谐等方

面的作用；保持财政收入稳定增长，优化财政支出结构，下决心压缩一

般性支出，厉行节约；加强地方政府性债务管理，坚决防止借“十二五”

时期开局盲目铺摊子、上项目。 

点评：与去年相比，今年的宏观经济政策继续要求需要处理好经济平

稳较快发展、调整经济结构、管理通胀预期三者之间的关系，但强调

了加快推进经济结构战略性调整，更突出了稳定价格总水平重要位置，

2010 年通胀水平已经超出管理目标，我们预计 2011 年审慎政策将主

要针对物价调控，与 2008 年上半年类似。财政政策则强化积极财政的

重要作用，特别是对于调整经济结构和调节收入分配发挥重要的作用。

一方面保持财政收入稳定增长，我们预计将加强税收体制改革，资源

税、房产税等逐步推广；另一方面，优化财政支出结构，压缩一般性

支出，在政府“消费”方面厉行节约；最后，就是严控地方债风险，

控制盲目上投资项目，我们预计明年财政赤字仍有可能达到 1 万亿元

水平，但将防止地方投资冲动，从融资平台和审批项目方面进行调控。 

 货币政策由宽松转为稳健，保持流动性和人民币汇率稳定。要实施稳

健的货币政策，按照总体稳健、调节有度、结构优化的要求，把好流动

性这个总闸门，把信贷资金更多投向实体经济特别是“三农”和中小企

业，更好服务于保持经济平稳较快发展；进一步完善人民币汇率形成机

制，保持人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定。 

点评：与去年相比，适度宽松的货币政策已经转为稳健，这与 2003-2005

年类似，但当年实质情况是偏向紧缩。并强调在总体稳健的前提下，

适度调节，结构式优化要求，我们认为以新增贷款为例，2011 年可能

保持总量维持在 7 万亿左右，但今年一样采取季度控制与信贷投放项

目管理等措施控制节奏和结构，通过央行货币工具控制总流动性，预

计根据信贷投放和外汇占款情况提高存款准备金率，和央票发行的总

量。在汇率政策方面，强调了合理均衡水平上的基本稳定，我们认为

意在强化汇率稳定的预期，汇率双向波动和稳步升值的措施。 



                                                                 中国经济 

    
请参阅最后一页股票评级说明和免责声明                                                                  3    
 

表 1：中央经济工作会议下一年经济工作重点任务对比 

2008 年 2009 年 2010 年 

一、加强和改善宏观调控，实施积极的财

政政策和适度宽松的货币政策。 

一、提高宏观调控水平，保持经济平稳较

快发展。 

一、加强和改善宏观调控，保持经济平稳

健康运行。 

二、巩固和发展农业农村经济好形势，保

障农产品有效供给、促进农民持续增收。 

二、加大经济结构调整力度，提高经济发

展质量和效益。 

二、推进发展现代农业，确保农产品有效

供给。 

三、加快发展方式转变，推进经济结构战

略性调整。 

三、夯实“三农”发展基础，扩大内需增

长空间。 

三、加快经济结构战略性调整，增强经济

发展协调性和竞争力。 

四、深化改革开放，完善有利于科学发展

的体制机制。 

四、深化经济体制改革，增强经济发展动

力和活力。 

四、完善基本公共服务，创新社会管理机

制。 

五、着力解决涉及群众利益的难点热点问

题，切实维护社会稳定。 

五、推动出口稳定增长，促进国际收支平

衡。 

五、加大改革攻坚力度，推动经济发展方

式转变。 

  
六、着力保障和改善民生，全力维护社会

稳定。 

六、坚持互利共赢的开放战略，拓展国际

经济合作空间。 

数据来源：新华社  山西证券研究所 

从表（一）看到，农业问题已经连续年成为主要任务，今年更加强

调稳定农产品供给，加强农村基础设施建设，特别是把水利作为重点。

与历年不同的是，提出了完善基本公共服务和创新社会管理机制，在改

善民生方面提出了具体要求。今年还首次提出拓展国际经济合作空间，

提出进出口并重和吸收外资和对外投资并重的策略。  

表 2：加快经济结构战略性调整，增强经济发展协调性和竞争力的主要内容 

调结构主要内容 我们的观点 

要调整优化需求结构，增强消费拉动力，重点提升居民消费能力、改善居民消费条件、培育新

的消费热点；以优化投资结构为重点，提高投资质量效益；做好应对国际金融危机冲击一揽子

计划与“十二五”前期投资项目衔接工作；严控投资产能过剩行业，防止新的低水平重复建设。

消费仍将为政策支持的重点。

投资结构调整，以十二五投资

为备选应对外部危机冲击。 

要调整优化产业结构，提升产业核心竞争力；加快改造提升传统制造业，培育一批适应市场需

要、拥有核心技术、重视创新、机制灵活的优势企业和产业，提高产业集中度；加快壮大服务

业规模，全面提高服务业特别是现代服务业发展水平；切实强化企业在技术创新中的主体地位，

推进产学研紧密结合，扎实发展战略性新兴产业。 

产业结构优化升级，特别是传

统制造业升级，提高产业集中

度，技术创新为主导，发展战

略新兴产业。 

要强化节能减排和应对气候变化，大力发展绿色经济，完善政府节能减排目标责任考核评价体

系，进一步发挥市场作用，健全激励和约束机制，增强企业和全社会节能减排内生动力；加强

重点节能工程建设，大力发展循环经济和环保产业，加快低碳技术研发应用；加强重点流域、

区域、行业污染治理，加快建立生态补偿机制；落实控制温室气体排放行动目标，积极开展应

对全球气候变化国际合作。 

节能减排任务不松懈，促进新

能源和低碳经济发展，环保方

面以市场和政府调控为主，或

通过资源税等方式补偿生态，

节能环保行业继续受到支持。

要统筹国土空间开发利用，增强区域发展协调性，坚持把深入实施西部大开发战略放在区域发

展总体战略优先位置，全面振兴东北地区等老工业基地，大力促进中部地区崛起，积极支持东

部地区率先发展，加大对革命老区、民族地区、边疆地区、贫困地区扶持力度；加快制定法律

法规、配套政策、考核体系，确保国家主体功能区规划落到实处。要积极稳妥推进城镇化，合

理确定大中小城市和小城镇的功能定位、产业布局、开发边界，形成基本公共服务和基础设施

一体化、网络化发展的城镇化新格局。 

西部大开发将成为 2011 年发

展的重点优先战略，特别是边

疆地区。同时协调中东部和东

北地区发展。以提升公共服务

和基础设置一体化、网络化促

进城镇化发展。 

数据来源：新华社  山西证券研究所
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