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证券研究报告 宏观点评  2014 年 7 月 30 日： 

  

 

 
 事件 

7 月 29 日，中共中央政治局召开会议，讨论研究当前经济形势和下

半年经济工作。 

 点评 

本次年中中央政治局会议，强调经济增长速度和必须保持一定速度

的重要性，我们判断，下半年稳增长力度增加，货币政策继续放松，经

济将保持平稳增长。 

1、强调经济增长速度的重要性，对增长速度态度有较大转变 

会议强调，正确看待经济增长速度，对做好经济工作至关重要，对

做好各方面工作影响很大。我国发展必须保持一定速度，不然很多问题

难以解决。 

会议认为，实现“两个一百年”奋斗目标、实现中华民族伟大复兴的

中国梦，必须坚持以经济建设为中心，坚持发展是党执政兴国的第一要

务，坚定不移推动经济持续健康发展，这是国家繁荣、社会稳定、人民

幸福的重要基础。 

会议将经济增长速度臵于极重要的地位。 

2012 年 11 月 30 日在党外人士座谈会上，习近平指出，要以提高

经济增长质量和效益为中心。增长必须是实实在在和没有水分的增长，

是有效益、有质量、可持续的增长。 

政治局会议单独提经济增长速度的重要性，非常罕见，意味着近 2

年的质量效益增长导向有向速度增长导向转变的迹象。 

2、会议判断经济形势比较严峻，下半年稳增长力度将会增加 

尽管会议认为，上半年经济运行保持在合理区间，主要指标符合年

度预期目标，经济运行保持平稳；但同时指出，国内外环境相当复杂，

不稳定不确定因素依然较多，经济发展仍面临较大挑战，保持经济平稳
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发展需要付出更多努力。 

会议指出，下半年更加注重定向调控，努力实现全年经济社会发展

预期目标。 

强调经济增长速度，又指出保持经济平稳发展需要付出更多努力，

意味着下半年稳增长力度增加。 

3、会议要求把改革放在重中之重位臵，提出具体改革方向 

 会议要求，坚持把改革放在重中之重位臵，坚持问题导向，激发市

场内在动力和活力。要加大产权保护力度，加紧深化投资体制改革，增

大简政放权的含金量，尽快放开自然垄断行业的竞争性业务，加快服务

业有序开放，放宽制造业准入限制，同时放管结合，加强市场监管。 

备受关注的财税改革和金融改革则没有提及。 

4、会议要求提高资金效力，扩大有效投资  

在稳增长的具体措施方面，会议认为，要发挥好财政金融资源效力，

加大对实体经济支持力度，优化财政金融资源配臵，积极拓宽实体经济

融资渠道。我们判断，下半年货币政策还会继续放松，既要保持信贷社

融的合理增长，也要解决融资成本高的问题。 

会议将扩大有效投资臵于消费、出口和供给等之前的突出位臵，要

求积极扩大有效投资，发挥好投资的关键作用，进一步释放民间投资潜

力，着力提高投资质量和效益，意味着下半年稳增长的主要举措是稳投

资，促投资增速回升。 

 

 结论 

1、我们在中报中提出，政府为维持财政支出，必须力保一定

的增长速度，政府必须依靠基建投资来稳增长，必须依靠货币扩

张提供资金来源，此判断基本符合此次中央政治局会议精神。 

2、我们预测下半年稳增长力度继续增加，货币政策继续放松，

更加注重定向调控，下半年经济将保持平稳增长。 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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