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宏观专题研究模板  
投资要点： 

 

 

●中共中央政治局 7月２２日召开会议，决定今年１０月在北京召开中国共产党第十七届中央委员会第六次全体会

议，主要议程是：中共中央政治局向中央委员会报告工作，研究深化文化体制改革、推动社会主义文化大发展大繁

荣问题。会议还研究了当前经济形势和经济工作。 

 

 

●会议指出，“继续加强和改善宏观调控,实施积极的财政政策和稳健的货币政策”，这意味着下半年政策调控的主

基调和大方向仍将保持。从财政政策看，积极财政政策的重点仍将侧重于结构调整和推动转型。从货币政策看，实

际操作将进一步向稳健基调实质性回归。整体看，我们认为，下半年在调控基调和方向不变背景下的政策调控稳定

性进一步趋强。 

 

 

 

●会议指出“要坚持把稳定物价总水平作为宏观调控的首要任务,强化政府责任,加强市场保障,降低流通成本,整治

市场价格秩序,对困难群众采取有力有效的救助措施”，这意味着控通胀仍是宏观调控的首要目标。在三季度控通胀

的政策力度仍难显著放松。 
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中共中央政治局 7月２２日召开会议，决定今年１０月在北京召开中国共产党第十七届中央委员会第六次全

体会议，主要议程是：中共中央政治局向中央委员会报告工作，研究深化文化体制改革、推动社会主义文化大发

展大繁荣问题。会议还研究了当前经济形势和经济工作。 

 

点评： 

此次中共中央政治局会议对当前经济形势的分析以及对下半年经济工作的部署中，有以下几个方面值得我们

关注。 

 

一是政策调控的基调和方向仍继续保持。会议指出，“继续加强和改善宏观调控,实施积极的财政政策和稳健

的货币政策”，这意味着下半年政策调控的主基调和大方向仍将保持。从财政政策看，积极财政政策的重点仍将

侧重于结构调整和推动转型。从货币政策看，实际操作将进一步向稳健基调实质性回归。整体看，我们认为，下

半年在调控基调和方向不变背景下的政策调控稳定性进一步趋强。 

 

二是稳定物价总水平仍是宏观调控的首要任务。会议指出“要坚持把稳定物价总水平作为宏观调控的首要任

务,强化政府责任,加强市场保障,降低流通成本,整治市场价格秩序,对困难群众采取有力有效的救助措施”，这意

味着控通胀仍是宏观调控的首要目标。从三季度看，虽然月度高点或将临近，但物价见顶并不意味着就此将快速

回落，三季度 CPI 预计仍将在 5%以上的高位徘徊，CPI 的高位回稳预计将从四季度开始。为此，在三季度控通胀

的政策力度仍难显著放松，利率政策仍有继续出手的可能。 

 

三是增强政策调控的前瞻性。我们注意到，在 7月 21 日召开的党外人士座谈会上,中共中央总书记胡锦涛指

出，“保持政策的连续性和稳定性,增强政策的前瞻性、针对性、有效性,把握好宏观调控的方向、力度、节奏,

保持经济平稳较快发展”。我们认为，政策“前瞻性”的表述意味着要对政策调控尤其是货币政策调控滞后效应

有充分的估计，以避免持续政策的叠加对下半年实体经济产生过大的负面影响。上半年政策紧缩的调控节奏相当

密集，但高频紧缩政策的可能风险也在积聚。如何在控通胀的同时又不使经济增速出现大的波动考验宏观调控的

智慧和水平。我们认为，虽然政策调控的方向下半年仍将继续保持，但自去年四季度开始持续到现在的密集政策

调控在下半年进一步收紧的空间有限，加息和存准率的上调虽在三季度仍能有出手的可能，但都将逐步接近本轮

调控的尾声，持续出手的货币紧缩调控需要进入一个相对稳定的效果观察期，巩固成效、边走边看、择机微调将

是下半年政策调控的主要特点。 

 

四是要着力促进内需平稳较快增长。会议指出，“要着力促进内需平稳较快增长,完善促进消费政策,改善消

费环境,促进民间投资持续较快发展,优化投资结构,有效发挥财政金融政策作用,优化信贷结构,加强金融监管”。

我们看到，下半年从外部需求看,世界经济缓慢增长态势要保持相当长的时间,外部需求仍有波动的风险并对我国

出口增长形成抑制。在此背景下，内需的平稳较快增长就显得尤其重要。消费需求看，下半年消费增势难有大的

起伏，对经济的拉动力量仍相对稳定，内需中关键仍要看投资的表现。我们认为, 开局之年地方项目投资的积极

性不减,再加上管理层对中央投资项目节奏的适度把握,投资对经济增长的拉动能量仍将处于平稳释放过程中，投

资对经济增长的首要拉动地位仍将继续保持。 
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表：会议主要内容 

 会议强调 重点抓好的工作 

4 月 13 日国务院常务

会议 

会议强调，要保持宏观经济政策的连续

性、稳定性，提高针对性、灵活性、有效

性，坚持处理好保持经济平稳较快发展、

调整经济结构和管理通胀预期的关系，坚

决防止物价过快上涨，巩固经济发展的好

势头，努力实现今年经济社会发展目标。 

七个方面，主要有：切实实施好稳健的货币

政策；千方百计保持物价总水平基本稳定；

巩固和扩大房地产市场调控成效；毫不放松

地抓好农业和粮食生产；促进对外贸易又好

又快发展；下大力气抓好节能减排；积极推

动发展方式转变。 

 

7 月 22 日中共中央政

治局会议 

会议强调,要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,加快转变经济发

展方式,继续加强和改善宏观调控,实施

积极的财政政策和稳健的货币政策,着力

稳定物价总水平,加快推进结构调整和节

能减排,大力保障和改善民生,促进经济

平稳较快发展和社会和谐稳定,努力实现

“十二五”时期经济社会发展良好开局。 

九个方面，主要有：要坚持把稳定物价总水

平作为宏观调控的首要任务；要全力夺取全

年农业丰收；要坚持不懈搞好房地产市场调

控和保障性住房建设；要着力促进内需平稳

较快增长；要下大力气加快推进结构调整；

要毫不放松地抓好节能减排；要不断提高对

外开放水平；要深化医药卫生、资源环境、

财税金融、农村、文化体制等重点领域改革；

要大力保障和改善民生。 
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