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中共中央政治局 12 月 8 日召开会
议，分析研究2026年经济工作，传递出实
现“十五五”良好开局的有力信号。

本次政治局会议明确了未来宏观政
策的方向，依旧延续“更加积极的财政政
策”和“适度宽松的货币政策”。在业内
看来，这明确了政策托底经济的导向，符
合市场对政策稳增长的预期。

稳中求进 提质增效

中共中央政治局会议强调，做好明
年经济工作，实施更加积极有为的宏观
政策，增强政策前瞻性针对性协同性，持
续扩大内需、优化供给，做优增量、盘活
存量，因地制宜发展新质生产力，纵深推
进全国统一大市场建设，持续防范化解
重点领域风险，着力稳就业、稳企业、稳
市场、稳预期，推动经济实现质的有效提
升和量的合理增长，保持社会和谐稳定，
实现“十五五”良好开局。

会议指出，明年经济工作要坚持稳
中求进、提质增效，继续实施更加积极的
财政政策和适度宽松的货币政策，发挥
存量政策和增量政策集成效应，加大逆
周期和跨周期调节力度，切实提升宏观
经济治理效能。要坚持内需主导，建设
强大国内市场；坚持创新驱动，加紧培育
壮大新动能；坚持改革攻坚，增强高质量
发展动力活力；坚持对外开放，推动多领
域合作共赢；坚持协调发展，促进城乡融
合和区域联动；坚持“双碳”引领，推动全
面绿色转型；坚持民生为大，努力为人民
群众多办实事；坚持守牢底线，积极稳妥
化解重点领域风险。

东方金诚首席宏观分析师王青表
示，政治局会议明确将继续实施更加积
极有为的宏观政策，保持政策的连续性
和稳定性，有助于稳定预期、提振信心。

南开大学金融发展研究院院长田利
辉认为，此次会议对宏观政策的表述既
延续“稳中求进”的总基调，又凸显“提质
增效”新侧重，是对经济治理逻辑的深
化。“更加积极的财政政策+适度宽松的
货币政策”协同，既确保总量发力，又锚
定结构优化。

值得注意的是，明年在加大逆周期

调节力度的同时，也将加大跨周期调
节。国联民生证券首席经济学家陶川表
示，“十五五”时期宏观调控不仅仅着眼
于对冲短期波动的“逆周期”调节，更将

“跨周期”调节提至战略高度，着力破解
中长期结构性矛盾。

全国各省市的“十五五”规划建议
正在赶来

中共中央政治局会议强调，要加强
党的领导特别是党中央集中统一领导。
树立和践行正确政绩观，因地制宜做好
经济工作，实现高质量、可持续的发展。
编制好国家和地方“十五五”规划及专项
规划。

12 月 8 日，重庆“十五五”规划建议
提出，在加快构建具有国际竞争力的现
代化产业体系方面，规划建议提出，打造
具有全球影响力的智能网联新能源汽车
之都。强化龙头引领、数智驱动、品牌铸
魂、生态聚能，整体推进整车、零部件、后
市场重塑升级，构建世界级智能网联新
能源汽车产业集群。聚力做强领军链主
企业，全面提升汽车产业链主导力控制
力。建设国家汽车芯片产业基地，拓展

“车路云网图”一体化应用场景。锚定高
端定位构建先进质量管理体系，构建国
际化营销服务网络，培育世界级高端汽
车品牌。支持领军企业牵头组建“人工
智能+汽车”生态联盟，布局超快充、换电
站、加氢站等设施网络，提速打造便捷超

充之城。
与此同时，广东、山东、陕西、河南也

发布了“十五五”规划建议。广东提出，
培育壮大新兴产业和未来产业；深入推
进数字广东建设。山东提出，加快机器
人和智能装备推广应用，打造低空经济
发展集聚区、内河新能源船舶制造基
地。陕西提出，加快商业航天、专用装备
等产业深耕布局；大力发展新型储能，加
快智能电网和微电网建设。河南提到，
巩固壮大实体经济；加快培育数据市场，
推动郑州数据交易中心成为国家级数据
交易场所。

调整险企风险因子
或撬动超千亿元增量资金入市

按照惯例，作为来年中国经济政策
重要风向标的中央经济工作会议也即将
召开。受多重利好支撑，A股大金融板块
迎来久违的反弹，上证指数重返3900点
之上。

其中一则针对保险资金的监管新
规，正为A股市场注入新的想象空间。

国家金融监督管理总局于2025年12
月5日发布《关于调整保险公司相关业务
风险因子的通知》。根据通知，保险公司
持有特定A股标的并满足一定持仓期限
后，其在计算偿付能力充足率时适用的
风险因子将获得下调。

今年5月，央行、金融监管总局和证
监会在国新办发布会上宣布一揽子金融

政策，其中有关保险行业的增量政策包
括：进一步扩大保险资金长期投资试点
范围，为市场注入更多增量资金；调整偿
付能力监管规则，将股票投资风险因子
进一步下调10%。

招银国际今年 5 月研报指出，经测
算，若将股票投资风险因子对应释放的
最低资本全部用于配置沪深300股票，有
望带来1500余亿元增量入市资金，险资
长钱加速入市可期。

申万宏源在12月6日及7日接连发
布的两份报告中指出，该政策是鼓励长
期资金入市的配套措施。对于部分险企
而言，这构成了“额外的增配权益激
励”。分析认为，在当前经济和产业大级
别催化尚不明确的背景下，资金供需逻
辑可能成为市场主要矛盾，而新规恰好
可能让“保险开门红”的交易预期顺势发
酵。

申万宏源对此进行了量化测算。报
告构建了当前、中期中性、中期乐观三种
情景假设。在中期中性情景下（即假设
长期持仓占比回归至历史均值水平），本
次风险因子调整释放的最低资本规模约
为450亿元。报告指出，“如果保持偿付
能力充足率不变，释放最低资本用于同
样方式投资”，可增加股票投资规模约为
1600亿元。在乐观情形下，这一数字可
达2015亿元。

尽管短期提振效果显著，但申万宏
源同时强调，此次风险因子下调的直接
影响是有“边际效应”的。从长远看，保
险资金入市的真正潜力，取决于其整体
权益配置比例的系统性提升，这背后是

“万亿级别”的潜在空间。
据统计，截至2025年三季度末，险资

持有的个股数量超过600只。
按照险资最新持股比例排序，位居

前列的有南玻A、民生银行、浦发银行；科
创板个股中，持股比例居前的有广钢气
体、松井股份、云路股份。

从持股变动情况来看，今年三季度
险资环比加仓的个股有13只，包括邮储
银行、无锡银行、南京银行等，其中获险
资环比加仓的科创板个股有广钢气体、
睿创微纳、安集科技等。
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