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多管齐下保增长 

——4 月 29 日政治局会议解读 

核心观点： 

中共中央政治局4月29日召开会议，分析研究当前经济形势和经济工作，会

议指出新冠疫情和乌克兰危机使得我国经济发展环境面临新的挑战，但国

家全年经济社会发展预期目标并未改变。我们认为在经济遭受内外部冲击

的情况下，要实现既定经济增长目标，必须出台进一步的经济刺激政策。

此外，此次会议也再次确认了地产政策进一步放松、平台经济整顿有望告

一段落的信号，相关举措的实施也有助于实现经济增长目标。 

投资要点： 

 疫情无扰经济增长目标 

会议指出新冠疫情和乌克兰危机使得我国经济发展环境面临新的挑战，但

是并没有调整全年经济增长和社会发展预期目标——会议继续要求“要扎

实稳住经济，努力实现全年经济社会发展预期目标，保持经济运行在合理

区间”。我们认为，向5.5%的全年经济增长目标努力也是稳定就业的要求。 

 政策进一步加码可期 

会议要求“要加大宏观政策调节力度”、“要抓紧谋划增量政策工具”，

并在财政政策、货币政策、扩大内需、商品、保供应保通畅、社会民生等

各方面给出具体的政策指引。我们认为后续货币政策可能会推出更多结构

性政策工具，财政政策可能会对今年政府基金预算中尚未安排的4000亿元

资金做出安排，无论是用于基建投资，还是发放消费券，或者对企业实施

补贴，都将有利于经济增长和就业稳定。而基建投资方面“前期工作”的

加速也会有助于投资尽快落地。 

 地产政策进一步放松 

在坚守“房住不炒”定位的同时，较2021年底的中央经济工作会议和政治

局会议，本次会议对地产政策进一步放松。针对当前地产公司资金链紧张

的问题也点明要“优化商品房预售资金监管”。我们预计更多的城市将进

一步放松地产调控政策，刺激当地的地产销售和地产投资。 

 平台经济整顿可能告一段落 

此次政治局会议关于平台经济的表态说明平台经济整顿可能很快会告一段

落。而有关资本“红绿灯”的具体措施也有望出台。这将有助于相关企业

资本支出的增加，就业的回升，并提振经济增长。 

 风险提示 

政策与预期不一致；经济与预期不一致；国内外疫情恶化。 
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相关报告 

1、《疫情极值季节调整噪音引发美国意外负增—

—美国一季度 GDP 数据点评》一 2022.04.29 

2、《年内基建投资增速上修的可能性增加——中

央财经委第十一次会议点评》一 2022.04.28 

3、《收入回落，支出提速——一季度财政数据点

评》一 2022.04.21 
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1 疫情无扰经济增长目标 

本次政治局会议的一个看点在于是否对 2022 年经济增长目标进行调整。会议坦

承“新冠肺炎疫情和乌克兰危机导致风险挑战增多，我国经济发展环境的复杂性、严

峻性、不确定性上升，稳增长、稳就业、稳物价面临新的挑战”，但是并没有改变全

年经济社会发展预期目标——会议继续要求“要扎实稳住经济，努力实现全年经济社

会发展预期目标，保持经济运行在合理区间”。 

我们认为，虽然当前经济受到的冲击比 2020年一季度疫情刚刚爆发之际小一些，

但是由于疫情在过去两三年间持续影响中国经济，大量企业可能已经在苦苦支撑；今

年 3 月份以来疫情的再度扩散或许导致一些企业难以为继；就业形势也因此明显恶化。

3 月份调查失业率上升到 5.8%，显著高于政府工作报告制定的 5.5%的目标。向 5.5%

的全年经济增长目标努力有利于中国经济回到潜在增速的水平（充分就业的水平），

是稳定就业的客观需要。 

 

2 政策进一步加码可期 

由于经济遭受超预期的内外部因素冲击，情况与去年四季度召开中央经济工作会

议和政治局会议时所预期的前景显著不同，要实现原来设定的经济增长目标自然需要

更多努力。会议提出“要加大宏观政策调节力度”、“要抓紧谋划增量政策工具，加大

相机调控力度，把握好目标导向下政策的提前量和冗余度”，并在财政政策、货币政

策、扩大内需、商品、保供应保通畅、社会民生等各方面给出具体了的政策指引。 
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图表 1：2022 年 4 月政治局会议 

财政政策 实施好退税减税降费等政策 

货币政策 用好各类货币政策工具 

扩大内需 
要全力扩大国内需求，发挥有效投资的关键作用，强化土地、用能、环评等保障，全面加强基础设施建设。要发

挥消费对经济循环的牵引带动作用。 

商品 要做好能源资源保供稳价工作，抓好春耕备耕工作。 

保供应保通畅 要坚持全国一盘棋，确保交通物流畅通，确保重点产业链供应链、抗疫保供企业、关键基础设施正常运转。 

社会民生 

要稳住市场主体，对受疫情严重冲击的行业、中小微企业和个体工商户实施一揽子纾困帮扶政策。 

要切实保障和改善民生，稳定和扩大就业，组织好重要民生商品供应，保障城市核心功能运转，稳控安全生产形

势，维护社会大局稳定。 

 

来源：央视新闻、国联证券研究所 

 我们认为在总量型货币政策受到美联储货币政策收紧掣肘的情况下，推出更多如

人民银行于 4 月 28 日设立的“科技创新再贷款”等结构性的政策工具仍是当前

货币政策的首选。 

 财政政策方面，今年政府基金预算尚有 4000 亿元资金没有安排支出，后续进行

安排也属于题中之义。这笔资金无论是用于基建投资、消费券发放、还是对企业

实施补贴和救助，都将有利于经济增长和就业稳定。 

 此外，从“发挥有效投资的关键作用，强化土地、用能、环评等保障，全面加强

基础设施建设”的表述来看，做好投资前期的相关工作可能是让投资特别是政府

主导的基建投资较快落地的一个主要抓手。 

 

3 地产政策进一步放松 

地产政策方面，相较于 2021 年底的政治局会议，会议在坚守“房住不炒”的定

位同时，整体的政策基调进一步放松。 

与去年底的会议不同，本次会议提出“支持各地从当地实际出发完善房地产政策”，

给地方政府因地制宜调整地产调控措施提供了空间。同时，会议用“支持刚性和改善

性住房需求”更具体的措辞取代了此前“支持商品房市场更好满足购房者的合理住房

需求”较为泛泛的措辞；会议似乎也对当前房地产企业面对的风险有关切，用“促进

房地产市场平稳健康发展”的表述替代了此前“促进房地产业良性循环和健康发展”

的表述。 
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我们预计更多的城市将进一步放松地产调控政策，推动当地的地产销售和投资回

升。 

图表 2：近期房地产政策重要调整 

3月 1日  银保监会负责人在新闻发布会上确认“房地产泡沫化、金融化势头得到扭转”。  

3月 5日  提交两会审议的《政府工作报告》提出：“支持商品房市场更好满足购房者的合理住房需求”。  

3月 16日  新华社发布财政部有关负责人接受采访的表态，“今年内不具备扩大房地产税改革试点城市的条件。”  

4月 19日 央行：区分房地产项目风险与企业集团风险，做好重点企业风险处置项目并购的金融服务。 

 

来源：政府官网、新华网、国联证券研究所 

会议指出要“优化商品房预售资金监管”。我们预计对预售资金更科学和灵活的

监管措施将和其他一些措施（如央行鼓励商业银行为信用良好的地产公司并购贷款等）

一起缓解地产公司的流动性危机，降低地产行业的系统性风险。 

考虑到当前地产库存不高，且由于调控因素地产公司的供应能力受到削弱，我们

继续维持一二线城市特别是二线城市可能因为供需失衡而出现价格超预期上涨的预

判。如果这种情况出现，地产投资的回升速度可能超出市场一致预期（《一半是火焰，

一半是海洋——2021年地产放松稳增长的前景》）。 

图表 3：30 大中城市商品房成交面积处于近年同期最低水平 

    
来源：Wind，国联证券研究所 
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