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投资要点：

 中共中央政治局 9 月 26 日召开会议，分析研究当前经济形势，部署下

一步经济工作。总体看，随着我国经济边际下行压力加大，政策层面进一步

重视稳增长。继 9 月 24 日一系列重磅的金融政策组合拳后，财政、地产、

消费等方面的增量政策有望跟进。同时，消费、民营企业、生育、就业等方

面的改革举措也加快推进。

 正视经济面临的新情况和问题，再次强调努力完成全年经济社会发展目

标。8月以来我国经济边际下行压力加大，房价持续回落，物价增速进一步

放缓。与此同时，8 月至 9月中旬，国内股市和利率快速下行。9 月召开中

央政治局会议在时间上较为罕见，显示政策层面进一步稳预期、稳增长的决

心。和 7月中央政治局会议认为“当前外部环境变化带来的不利影响增多……

新旧动能转换存在阵痛。这些是发展中、转型中的问题”相比，此次会议提

出“要全面客观冷静看待当前经济形势，正视困难、坚定信心”，并再次强

调“努力完成全年经济社会发展目标任务”。

 政策态度更为积极，提出要加大财政货币政策逆周期调节力度。继 7月

政治局会议提出“及早储备并适时推出一批增量政策举措”后，此次会议进

一步提出“要抓住重点、主动作为，有效落实存量政策，加力推出增量政策，

进一步提高政策措施的针对性、有效性”。9月 24日“金融支持经济高质量

发展”新闻发布会后，市场对后续的财政政策颇为关注。此次会议提出保证

必要的财政支出，切实做好基层“三保”工作。要发行使用好超长期特别国

债和地方政府专项债，更好发挥政府投资带动作用。和 7月政治局会议对财

政的提法相比，更加注重财政支出端。货币政策方面，提出要降低存款准备

金率，实施有力度的降息。

 地产政策表述有较大变化，旨在“促进房地产市场止跌回稳”。和 7 月

政治局会议对房地产市场的提法相比，此次变化主要集中在供给端，“优化

增量”的提法变为“严控增量”。需求端将进一步调整住房限购政策，降低

存量房贷利率。还提出加大“白名单”项目贷款投放力度，支持盘活存量闲

置土地；抓紧完善土地、财税、金融等政策，推动构建房地产发展新模式。

 要努力提振资本市场。会议提出，大力引导中长期资金入市，打通社保、

保险、理财等资金入市堵点。要支持上市公司并购重组，稳步推进公募基金

改革，研究出台保护中小投资者的政策措施。

 以改革促发展，在消费、民营企业、生育、就业等方面进一步布局。会

议延续了以改革为动力促进稳增长、调结构、防风险的重要部署。消费方面，
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提出要把促消费和惠民生结合起来，促进中低收入群体增收，提升消费结构。

要培育新型消费业态。促进民营企业发展方面，提出要出台民营经济促进法，

为非公有制经济发展营造良好环境。生育政策方面，提出要支持和规范社会

力量发展养老、托育产业，抓紧完善生育支持政策体系。就业政策方面，提

出要守住兜牢民生底线，重点做好应届高校毕业生、农民工、脱贫人口、零

就业家庭等重点人群就业工作，加强对大龄、残疾、较长时间失业等就业困

难群体的帮扶。要加强低收入人口救助帮扶。

 风险提示：稳增长政策落地不及预期；地缘政治风险。
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