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保持定力，以我为主，沉着应对、立足长远 

---评 318 政治局常委会会议精神，兼谈汇率大跌 

3 月 18 日，中央政治局常委会再次召开会议，研究部署统筹抓好疫情防控和经

济社会发展重点工作。会议要求:准确把握国内外疫情防控和经济形势的阶段性

变化，因时因势调整工作着力点和应对举措。在防止疫情方面要:毫不放松抓紧

抓实抓细各项防控工作，决不能让来之不易的疫情防控持续向好形势发生逆转。

在对经济形势判断方面，会议指出:受国内外多种因素影响，当前我国经济下行

压力持续加大。会议强调:要加强对国际经济形势的研判分析，及时制定有针对

性的政策举措。 

我们注意到近期国际金融市场动荡，但是，我们在进行逆周期调节中充分体现

出保持定力、以我为主、深化改革、注重结构性、突出重点、沉着应对、立足长

远的特点。 

首先，在美国和世界主要经济体纷纷调低利率的情况下，3月 16 日，央行在进

行 MLF 操作时候，没有追随美国等国调低利率。尽管下调实际利率和深化利率市

场化改革是央行的既定方针。但是央行在本周结构性下调了存款准备金。此举充

分体现了央行以我为主、深化改革、注重结构性逆周期调节、精准滴灌而不高大

水漫灌的特征。 

二是在近期美元指数大幅上涨，人民币在岸和离岸价格出现大幅回落时，

人民币中间价没有追随了市场价格的变动，而没有启用逆周期因子或其他手段进

 

www.hibor.com.cn


                                                            研发报告 / 宏观专题 

 

行调节的做法。如 3月 19 日，尽管 3月 18 日 16 点 30 分的美元兑人民币在岸价

格上升到了 7.02 元，但 19 日的美元兑人民币中间价格按照中间价的定价原理上

调到 7.0522 元。我们认为 7 元对美元兑人民币汇率来看并不是一道坎，根据人

民币在合理均衡水平上保持相对稳定，并保持双向波动的原理，并根据央行对人

民币汇率管理的具体历史情况看，7.2 元才是一道坎，才是关键点位。人民币汇

率改革的方向是从目前的有管理浮动向自由浮动发展，但这是一个漫长而有序的

过程。对此，我们已经在今年汇率专题研究年报——《在合理均衡的水平上进行

双向、有管理的浮动》一文中进行了详细的阐述。央行近期对人民币汇率的管理

也充分体现了保持定力、以我为主、深化改革、沉着应对的特点。 

面对着国际复杂的经济与金融形势和国内经济的下滑压力，近期中央的政策已

经非常明显地突出了保持定力、以我为主、深化改革、注重结构性、突出重点、

沉着应对、立足长远的特点，以确保最近几年通过“三去一降一补”的供给侧改

革成果不至于丧失。这和 2008 年的宏观刺激政策形成了明显的对比。 

实际上，面对着国际金融和经济的新情况和疫情蔓延的新形势，3 月 4 日的中

央政治局常委会在对全年目标的定调方面出现了新变化：“力争全国经济社会发

展早日全面步入正常轨道，为实现决胜全面建成小康社会、决战脱贫攻坚目标任

务创造条件。”即和前几次常委会上的顶调有所不同 。如在 2 月 12 日的中央政

治局会议上，对完成全年任务是作了如下表述的：“今年是全面建成小康社会和

“十三五”规划收官之年。各级党委和政府要努力把新冠肺炎疫情影响降到最低，

保持经济平稳运行和社会和谐稳定，努力实现党中央确定的各项目标任务”；在 2
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月 21 日的政治局常委会则表述为：“把疫情影响降到最低，努力实现全年经济社

会发展目标任务，实现决胜全面建成小康社会、决战脱贫攻坚目标任务，完成“十

三五”规划”。即 3 月 4 日的政治局常委会上没有再提今年是 2 个收官之年，也

没有提到“十三五”规划。而我们注意到 3 月 18 日的中央政治局会上也没有类

似的提法。 

在国务院常委会上，李克强总理也谈化的经济增长率，但强调了保就业。进一

步体现了逆周期调节的重点。从近期披露的就业数据看，城乡调查失业率创下新

高。 

图：月度城乡调查失业率 

 

恢复生产，特别是帮助中小企业恢复生产，发展服务业等第三产业，完善和发

展国内产业链，保持国际供应链畅通等是保就业的重要保证。 

（银河期货研究所 20200319） 

数据来源：Wind

城镇调查失业率目标与现状
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解及分析方法，但银河期货有限公司对这些信息的准确性和完整性均不作任何保证，且银河期货有限公司不保证所这些信

息不会发生任何变更。 

本报告中的信息以及所表达意见，仅作参考之用,不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作建议，银河期货有限

公司不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保，投资者根据本报告作出的任何投资决策与银河期货有限公司及本报
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若有任何疑问，欢迎咨询！ 

联系人:李宙雷        投资咨询从业证书号:Z0013562        E-mail:lizhoulei_qh@chinastock.com.cn 
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