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表 1：历届四月政治局会议召开后市场走势（%） 

 

数据来源：WIND、金信期货优财研究院 
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图 1：历届四月政治局会议对市场走势的影响 

 

̔ Wind̆ᴨ  
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ԋȁ ᴪ  

 

当前市场对于一季度经济复苏的判断有所分歧。受去年疫情后低基数效应的影

响，今年一季度经济数据以及公司盈利普遍增长，但就是否达成市场一致预期分歧

较大。因此本届政治局会议对于宏观经济形势的判断以及货币政策的定调显得至关

重要。 

 

关于经济形势的表述，需要注意经济恢复是否超预期，当前经济的压力来自于

“周期性”还是“结构性”。货币政策方面，需要密切注意“稳健中性”和“适度”

等词汇。同时，外部冲击以及监管方面也需要引起关注。今年四月政治局会议的焦

点在于如何评价一季度经济的复苏态势，以及货币政策是否不急转弯。 

 

若出现经济复苏“达到预期”或者“不及预期”，“经济存在下行压力”，“货币

政策不及转弯”等关键词，表明货币政策大概率维持稳健中性，有望驱动股指再度

上行；若表明经济复苏“超预期”，货币政策“适度”等，后续货币政策收紧概率提

升，股指存在下行风险，高估值股票将明显承压。 

 

图 2：两市日均成交量回落  图 3：一季度主力资金流出 

 

 

 

̔ Wind̆ᴨ   ̔ Wind̆ᴨ  
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表二：历届四月政治局会议关于经济的表述 

ᴍ  ῏  

2015 4 30  

1ȁѿ ҍ ̆ ҙ ל ̆ Ӡ ῀

̆ῃ ̆ Ȃ 

2ȁ ꜚⱬ ӊҬ̆ ̆ῤ ̆

№ל ̆Ҋ ⱬׅ Ȃ 

2016 4 29  

1ȁѿ ̆ ῤ ֟ ṿ ȁ ҙȁ Ӡ ῀ Һ

̆ Ḡ Ȃ 

2ȁ Ҋ ⱬׅ ̆ѿ֓ ᵣᴑҙ ֟ ׅ ̆

Ȃ ₮ ̆ ̆‛ № ̆

̆Ạ ȁ ӄ ‰ ̆ Ạ ᵬȂ 

2017 4 25  

1ȁѿ Ҭ ȁ ̆ ̆

̆ῤ ⱴ ̆ ֟ ⱵҌ

̆֟ҙᴨ Ҍ ̆ ҙ ⱴ̆ Ӡ ῀

ⱴ Ȃ 

2ȁ ╠ ̆ ᴋ ̆ ҳҌ

̆ ∞ ̆ל Ҍ

Ȃ 

2018 4 23  

1ȁѿ Һ ᵣ ȁ ̆ῤ ꜚᵬ ̆ ҙ

Ⱶҙ Ȃ ᵬ ̆ᶫ ᶷ

Ҍ ̆ ֟ҙ ᴰ ֟ҙ ל ̆

ῤ ̆ Ḡ ̆ ꜚ

Ȃ 

2ȁ└ ȁ ׅ ₮ ľ̆҈ Ŀ

Ҍ ᾥ̆ҕ ל ⱴ Ȃ

ȁ ̆ ⱬ ‗ ₮ Ȃ 

2019 4 19  

1ȁ Ḥ ̆ ꜚ ⱴ ̆ ⱬ ̆

ѿ ᵣ ȁ ԍ ̆ Ȃ 

2ȁ ׅ Ҍ ̆ ᵣ ̆ ῤ

Ҋ ⱬ̆ ῒҬ ̆ᵖ ȁᵣ└ ̆

Ḡ ⱬȁ ⱬּׂ̆שԍ ᾥ Ȃ 

2020 4 17  

1ȁׂ ѿ Ҍ ̆ ῒ   ᴪ

╠ ‖₯Ȃ ᾴҬ Ҋ̆ῃ ֲ ᴧ ȁ

̆ Ҭ ᴪ ԍ ̆ ֟

ⱴ Ȃ ₮ ̆ ֟ ⌠

̆ Ỳ ꜚԅ ֟ҙ ҙ Ȃ 

2ȁ ╠ ҳ ╠ ̆ ᾟ№ᵀ ȁ Ҍ

̆℗ ̆ ᴪ ᵬȂ 
 

资料来源：新华网，优财研究院 
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表三：历届四月政治局会议以及一季度货币政策执行报告关于政策的表述 

 

ᴍ ᴪ  ѿ  

2015 

ⱴῈ῍ ₮̆ⱴ ⱬ

Ȃ ẫ ̆

ᵣ ᴰ Ȃ 

Ҭ ᵬ ȁ

ᵣ ̆ ⱴҺꜚ ̆

Ḡ ̆ ẫ

̆ ⱴ Ȃ 

2016 

ȁ֟ҙ ‰ȁ ȁ

ȁ ᴪ ᵣ Ȃ

̆ ẫ

̆ Ҍ ץ ᶫ ᶷ ҹҺ

̆ⱴ ꜚ ̆ ᴰ ᴨ

ῃ̆ל ľ ֟ ȁ ȁ ȁ ȁ

Ŀԓ ᴋⱵȂ 

Ḡ ̆ ẫ

̆Ḡ ̆ ̆

̆Ạ ᶫ ᶷ Ҭ ̆

ҹ Ҭ ̆Ḇ

ȁ Ȃ 

2017 

Ḡ ̆

ẫ ̆ ᶫ ᶷ ̆

Ҍ ľ҈ ѿ ѿ Ŀ̆ ᴰ ꜚ ̆

ⱬ ꜚ ̆ ῐ ᵣ ̆

Ȃ ̆ⱴ ̆ⱴ

Ⱶ ᵣ ̆ⱴ ҹ ᵬ

ⱬ Ȃ 

Ḡ ̆ ẫҬ

̆ ⱬ ᶫ ᶷ ⱬ

Ȃ ̆ⱴ ̆

₮ ̆

̆ ꜚ ̆

₮ ̆℗ ῃȂ 

2018 

Ҍ ̆Ḡ ẫ

Ҭ ̆ ̆ ⱴ ҍ

ῤ ̆Ḡ Ȃ 

Ḡ ̆ ẫҬ

̆ ̆Ḡ ꜚ ̆ҹ

ᶫ ᶷ Ҭ

Ȃ 

2019 

ᶫץ ᶷ Ⱳ ̆

̆ ꜚ Ҭ ̆

‗ ҈ Ȃ ԍ ꜚ

̆ ⱴ ̆ ⱴ ⱬ̆

ⱴⱬ ̆ ẫ

Ȃ 

ᶫץ ᶷ Ⱳ ̆

̆ ẫ Ḡ ̆

̆ ᴇ ל

̆ Ḡ Ḥ ȁᴨ

Ḥ ӊ Ȃ 

2020 

ץ ⱬ ‖ Ȃ

ⱴ ҹ̆ ̆

≢ ṽ̆ ⱴ Ғ ṽ├̆ ᶏ

̆ ῏ ᵬ Ȃ ẫ

ⱴ ̆ ‰ȁ ȁῬ

̆Ḡ ꜚ ᾟ ̆ ≠ Ҋ ̆

⌠ ᵣ ≢ Ҭ ᴑҙ҉Ȃ 

ẫ ⱴ ̆

ל ̆ ⱬ ȁ

Ȃⱴ ̆ ᵣ

⌠ ⱴ ₮ ᵝ ̆

̆Ḡ ꜚ ᾟ ̆ ᵣ ≢

Ҭ ᴑҙ ῏Ȃᾟ№ Ῥ Ῥ

ꜚᵬ ̆ҹ ȁ ֟ ᵣ

ᶫ ‰ ⱵȂ 

资料来源：新华网，优财研究院 
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