
 

下半年怎么看？怎么干？
——二季度政治局会议传
递重大信号 
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意见领袖丨任泽平团队 

政治局分别在 4 月、7 月、10 月、12 月召开重要会议，分析当前经

济形势，布置下一步工作。 

中共中央政治局 7 月 28 日召开会议，分析研究当前经济形势，布署

下半年经济工作。 

会议提出十项举措： 

总基调：空中加油、扩需求、巩固经济回升向好趋势； 

政策：专项债、货币政策增量工具、防范化解金融风险； 

疫情：高效统筹疫情防控和经济社会发展； 

产业链供应链：稳定性和国际竞争力、畅通交通物流、支持中西部地

区； 

稳物价：粮食安全、能源保供、建设新能源； 

稳就业：保障困难群众、关注高校毕业生等重点群体； 

房地产：因城施策用足用好政策工具箱、压实地方政府责任、保交楼； 

继续推进国企改革； 

平台经济：规范健康持续发展、常态化监管、推出“绿灯”案例； 
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调动积极性：经济大省挑大梁、企业家精神。 

 

1 宏观总基调：空中加油、扩内需、巩固经济回升态势 

728 政治局会议提出，“做好下半年经济工作，要坚持稳中求进工作

总基调”、“全面落实疫情要防住、经济要稳住、发展要安全的要求，巩

固经济回升向好趋势，着力稳就业稳物价，保持经济运行在合理区间，力

争实现最好结果”、“宏观政策要在扩大需求上积极作为”。 

我们对当前经济形势的看法是：把稳增长稳就业放在更重要位置，不

悲观也不可盲目乐观，扩大内需，空中加油。空中加油有两层含义：一是

经济刚刚走出低谷，露出复苏的苗头，但基础仍不牢固，就业需要改善，

居民收入需要改善，餐饮旅游建筑等行业需要改善，停贷、村镇银行等金
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融风险需要化解。需要公共政策继续加油，不必悲观，但也不可盲目乐观，

不可过早转向，财政货币政策要继续加大力度，为实体经济提供更有力支

持，巩固经济复苏的势头，稳增长仍是当前首要任务；二是各方面要给中

国经济打气，给地方打气，给企业打气，给投资者打气，信心比黄金重要。 

2022 年上半年 GDP 实际增长 2.5%。6 月经济数据显示基建带动作用

明显，但民间投资信心不足；房地产销售有所改善、但仍然低迷，近期局

部停贷现象对投资和市场信心也会产生一定影响；消费有所恢复，但仍在

低位、还需发力；制造业和出口韧性强一定程度反映中国在全球的产业链

优势、但也面临挑战。 

我们此前提出 2022 年宏观经济的关键词是：双周期、稳增长、宽货

币、新基建、软着陆、提估值。 

4-5 月经济低迷之际、市场低谷时期，我们提出“从今天起，开始乐

观”，“新一轮结构性牛市”，“战略级看多中国：经济三季度将满血归

来”。我们提出五大结构性机会，新基建、新能源、困境反转的猪周期等。 
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2  政策：专项债、货币政策增量工具、防范化解金融风险 

728 政治局会议提出，“货币政策要保持流动性合理充裕，加大对企

业的信贷支持，用好政策性银行新增信贷和基础设施建设投资基金”、“要

保持金融市场总体稳定，妥善化解一些地方村镇银行风险，严厉打击金融

犯罪”。 

一是货币政策继续保持适当宽松、合理充裕。截至目前，5 月 15 日，

央行、银保监会下调首套住房商业性个人住房贷款利率下限 20bp，5 月

20 日，央行下调 5 年期 LPR 15bp。市场利率长期低位运行，DR007 中枢

降至 1.55%。稳增长、宽信用仍是货币政策的主要目标。央行货币政策委

员会 2022 年第二季度例会提到“加大稳健货币政策实施力度”、“为实

体经济提供更有力支持，稳定宏观经济大盘”，7 月 13 日央行货币政策司

表示，“总量上，保持流动性合理充裕，加大对实体经济的信贷支持力度”。 

二是新设货币政策增量工具，加大基建投资力度。截至目前，国务院

调增 8000 亿元政策性银行信贷额度，部署政策性、开发性金融工具 3000

亿，用于补充重大项目资本金，投向新老基建和重大科技创新等领域。农

发行与国开行分别于7月20日、21日注册成立专门的基础设施基金公司，

并完成了首批资金投放。下半年，政策性银行新增信贷与基础设施建设投

资基金将成为基建资金的重要来源。 

三是要兼顾防范化解金融风险。4 月以来，河南、安徽多家村镇银行

取款业务显示异常，涉及资金多达 400 亿，央行积极配合地方政府和监管
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部门稳妥应对。截至目前，河南四家村镇银行分别于 7 月 15 日、25 日开

始了第一批、第二批垫付工作，对象为单家机构单人合并金额 5 万元（含）

以下的客户。总书记在 516 中央经济工作会议上强调，要正确认识和把握

防范化解重大风险。央行金融稳定局局长孙天琦受访表示，我国金融风险

收敛，总体可控，99%的银行业资产处在安全边界内。 

728 政治局会议提出，“财政货币政策要有效弥补社会需求不足。用

好地方政府专项债券资金，支持地方政府用足用好专项债务限额”。专项

债在 6 月前基本发放完毕，截至 6 月末各地方政府发行新增专项债券 3.41

万亿元，占全年额度 93.4%，力争在 8 月底前基本使用完毕。下半年，财

政政策保证质量与效能是关键，需要调动地方和民企积极性，稳增长不能

光靠基建、光靠政府资金，还要靠民间投资，发挥企业家精神非常重要。 

我们此前强调，不必担忧货币政策过早转向，我们反对现在认为经济

存在过热风险、短期政策不用加力的观点，当然这仅限于学术之争。从就

业、消费、房地产等数据看，这怎么看都不像经济过热、政策不用加力？

而事实上，这些行业都需要公共政策继续空中加油。虽然不必悲观，但也

不可盲目乐观，不可过早转向，稳增长稳就业仍是当前首要任务。宏观上

是数据，微观上是多少家庭的悲观离合，做研究要接地气。中国经济加油，

信心比黄金重要。 

3  产业链供应链：畅通物流、支持中西部地区 

728 政治局会议提出，“要提高产业链供应链稳定性和国际竞争力，
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畅通交通物流，优化国内产业链布局，支持中西部地区改善基础设施和营

商环境”。 

要提高产业链供应链稳定性，长期要优化产业布局，2022 年 1 月工

信部、发改委等十部门联合发布《关于促进制造业有序转移的指导意见》，

指出要引导各地发挥比较优势承接产业转移，引导劳动密集型产业、技术

密集型产业、高载能行业和生产性服务业分别向满足其发展条件的中西部

和东北地区转移，要求到 2025 年中西部、东北地区承接产业转移能力显

著提升。 

短期要打通链条堵点，4 月国务院新闻办一季度工业和信息化发展情

况新闻发布会上提出要建立重点产业链供应链企业“白名单”制度，通过

加强部省协同和跨区域协调，确保重点产业链供应链的稳定畅通；7 月 14

日专家和企业家座谈会也强调要进一步畅通交通物流主干道、微循环，打

通产业链供应链堵点。 

4  稳物价：粮食安全、能源保供、建设新能源 

728 政治局会议提出：“要强化粮食安全保障，提升能源资源供应保

障能力，加大力度规划建设新能源供给消化体系”。 

中国经济持续改善、物价水平温和上涨。猪周期叠加海外通胀传导，

保障食品价格在可控范围。6 月猪肉价格同比下降 6.0%，降幅比上月大幅

收窄 15.1 个百分点；COBT 大豆、小麦、玉米涨幅-13.2%、-18.2%和-17.3%；

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_44566


