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投资要点： 

⚫ 政治局会议要点：稳中求进，强化金融风险防控 

（1）稳中求进，加大宏观政策调控实施力度：要加大宏观政策实施力度，

稳定经济大盘。坚定不移深化改革，激发市场主体活力。深入实施创新驱

动发展战略。坚定实施扩大内需战略，推进区域协调发展和新型城镇化。

大力抓好农业生产，促进乡村全面振兴。扩大高水平对外开放，推动外贸

外资平稳发展。持续改善生态环境，推动绿色低碳发展。防范化解金融风

险，守住不发生系统性风险的底线。切实保障和改善民生，加强和创新社

会治理。努力完成全年经济社会发展目标任务。 

（2）强化金融风险防控，惩治金融腐败，维护金融稳定大局：要强化金

融风险防控，坚决维护金融稳定大局。对违反中央八项规定精神、政商“旋

转门”等典型共性问题开展专项整治，一体推进不敢腐、不能腐、不想腐。

要创新完善权力监督制度和执纪执法体系，做到惩治金融领域腐败和处置

金融风险同步推进、严肃追责和追赃挽损同步推进、建立制度和强化制度

执行同步推进。要深入推进金融领域改革，不断提高金融治理体系和治理

能力现代化水平。 

（3）突出问题导向，发挥巡视综合监督作用： 落实党的全面领导、加强

党的建设、全面从严治党等方面仍然存在不少突出问题。要突出问题导向，

坚持党内监督无禁区，扎实完成巡视全覆盖任务。要认真贯彻关于加强巡

视整改和成果运用的意见，完善整改机制、强化整改责任落实。要持续深

化巡视巡察上下联动工作格局，充分发挥巡视综合监督作用。 

⚫ 货币偏宽财政前置，稳增长持续推进 

伴随 M2 与社融增速转好，四季度货币政策执行报告对货币基调的部署略

有调整，在“保持货币信贷总量稳定增长”的同时更加突出结构性信贷政

策的部署，“发挥好货币政策工具的总量与结构双重功能”，“总量稳、结构

优”。整体上，当前仍处在宽货币到宽信用的传导期，在信贷企稳前，货币

基调依然偏向宽松，但伴随总量目标趋近，预计货币政策将会边际退出，

更多以信贷结构的优化为导向。从近期的公开市场操作来看，OMO 放量，

MLF 超量续作，央行依然在维护资金价格中枢的平稳，符合偏宽松的基调。 

当前财政资金充裕，政部部长刘昆表示：今年将实施更大规模减税降费，

保持适当支出强度，重点支持科技攻关、生态环保、基本民生、区域重大

战略、现代农业和国家“十四五”规划重大项目。根据最新的地方政府专

项债融资数据，1 月、2 月净融资显著高于去年同期，财政政策仍在加速

推进。同时基建落地率也持续提升至近 80%，财政支出表现出前置特征。 

风险提示：货币宽松或逐步退出，国际政治形势持续波动 
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1. 事件 

中共中央政治局 2 月 25 日召开会议，讨论国务院拟提请第十三届全国人民代表大会第五

次会议审议的《政府工作报告》稿，审议《关于十九届中央第八轮巡视情况的综合报告》和《关

于 2021 年中央巡视工作领导小组重点工作情况的报告》。 

2. 政治局会议要点：稳中求进，强化金融风险防控 

本次政治局会议重点有三个方面： 

（1）稳中求进，加大宏观政策调控实施力度：要加大宏观政策实施力度，稳定经济大盘。

坚定不移深化改革，激发市场主体活力。深入实施创新驱动发展战略。坚定实施扩大内需战略，

推进区域协调发展和新型城镇化。大力抓好农业生产，促进乡村全面振兴。扩大高水平对外开

放，推动外贸外资平稳发展。持续改善生态环境，推动绿色低碳发展。防范化解金融风险，守

住不发生系统性风险的底线。切实保障和改善民生，加强和创新社会治理。加强政府自身建设，

力戒形式主义、官僚主义，努力完成全年经济社会发展目标任务。 

（2）强化金融风险防控，惩治金融腐败，维护金融稳定大局：会议强调，要强化党中央

对金融工作的集中统一领导，坚定不移走好中国特色金融发展之路。要强化金融风险防控，坚

决维护金融稳定大局。要强化全面从严治党严的氛围，落实“两个责任”，加强对“一把手”和

领导班子的监督，对违反中央八项规定精神、政商“旋转门”等典型共性问题开展专项整治，

一体推进不敢腐、不能腐、不想腐。要创新完善权力监督制度和执纪执法体系，做到惩治金融

领域腐败和处置金融风险同步推进、严肃追责和追赃挽损同步推进、建立制度和强化制度执行

同步推进。要深入贯彻新时代党的组织路线，强化领导班子队伍建设。要深入推进金融领域改

革，不断提高金融治理体系和治理能力现代化水平。 

（3）突出问题导向，发挥巡视综合监督作用： 会议指出，巡视发现金融单位在落实党的

全面领导、加强党的建设、全面从严治党等方面仍然存在不少突出问题，有的问题带有共性，

必须认真解决。要压实整改主体责任，加强整改日常监督，推动一个问题一个问题解决。会议

强调，要深刻领会“两个确立”的决定性意义，增强“四个意识”、坚定“四个自信”、做到“两

个维护”，全面贯彻巡视工作方针，巩固深化政治巡视，突出巡视工作政治性和人民性。要突出

问题导向，坚持党内监督无禁区，扎实完成巡视全覆盖任务。要认真贯彻关于加强巡视整改和

成果运用的意见，完善整改机制、强化整改责任落实。要持续深化巡视巡察上下联动工作格局，

充分发挥巡视综合监督作用。要认真总结十九届巡视工作，不断深化规律认识，把巡视工作做

得更加科学有效。 

3. 货币偏宽财政前置，稳增长持续推进 

伴随 M2 与社融增速转好，四季度货币政策执行报告对货币基调的部署略有调整，总量层

面依然延续“保持货币信贷总量稳定增长”，但同时更加突出结构性信贷政策的部署，诸如“发
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挥好货币政策工具的总量与结构双重功能”，“总量稳、结构优”。整体上，当前仍处在宽货币到

宽信用的传导期，在信贷完全企稳前，货币基调依然偏向宽松，但伴随总量目标趋近，预计货

币政策将会边际退出，更多以信贷结构的优化为导向。从近期的公开市场操作来看，OMO 放

量，MLF 超量续作，央行依然在维护资金价格中枢的平稳，符合偏宽松的货币基调。 

图 1：我国近一个月公开市场日度操作  图 2：我国 MLF 月度操作 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

图 3：我国银行间市场隔夜资金利率走势  图 4：我国银行间市场 7 日资金利率 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

当前财政资金充裕，2021 年全年财政余钱 29789 亿，加之当前落地的提前批专项债 1.46

万亿、一般债 0.33 万亿，合计有约 4.8 万亿左右的资金可以用于一季度的稳增长政策。 

根据财政部部长刘昆表示：今年将实施更大规模减税降费，保持适当支出强度，重点支持

科技攻关、生态环保、基本民生、区域重大战略、现代农业和国家“十四五”规划重大项目。

同时，发改委也印发了《促进工业经济平稳增长的若干政策的通知》，针对财税政策、基建投资

政策部署：（1）财政税费政策:加大中小微企业设备器具税前扣除力度，延长阶段性税费缓缴政

策；（2）投资政策;加快新型基础设施重大项目建设，引导电信运营商加快 5G 建设进度。 

根据最新的地方政府专项债融资数据，1 月、2 月净融资显著高于去年同期，财政政策仍

在加速推进。同时基建落地率也持续提升至近 80%，财政支出表现出前置特征。 
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表 1：我国 2021 财政预算执行情况 

 全国公共财政收入 全国公共财政支出 

预算情况 197,650.00 250,120.00 

预算执行情况 202539 246322 

实际/预算比 102.5% 98.5% 

执行情况 实际多收 实际少支 

转入财政余钱（多收与少支部分） 4,889.00  3,798.00  

 全国政府基金收入 全国政府基金支出 

预算情况 94,526.62 131,265.70 

预算执行情况 98,024.00 113,661.00 

实际/预算比 103.7% 86.6% 

执行情况 实际多收 实际少支 

转入财政余钱（多收与少支部分） 3,497.38  17,604.70  

合计财政余钱 29,789.08   

资料来源：Wind，中原证券 

图 5：我国基建项目落地率  图 6：我国地方政府专项债净融资 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

4. 风险提示 

货币宽松或逐步退出，国际政治形势持续波动。 
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预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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