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“稳增长”再升级 

——2019年 9月国务院常务会议点评 

国务院总理李克强 9 月 4 日主持召开国务院常务会议，部署精准

施策加大力度做好“六稳”工作，确定加快地方政府专项债券发行使用

的措施，带动有效投资支持补短板扩内需。对此我们点评如下： 

一、变化与响应：压力升级，强调“六稳” 

会议对我国宏观经济形势的判断，从 7 月 30 日政治局会议的“当

前我国经济发展面临新的风险挑战”升级为“当前外部环境更趋复杂严

峻”，并提出要“增强紧迫感”，指向近期中美贸易摩擦进一步升级所

带来的经济下行压力是政策基调变化的主要原因。在此背景下，要做好

自己的事，因此会议将 7 月末政治局会议中“全面做好‘六稳’工作”

的表述进一步升级为“把做好‘六稳’工作放在更加突出位置”。会议

强调“要压实责任“，“确保经济运行在合理区间”，进一步突出了“稳

增长“的重要性。 

二、“定向稳增长”：六大重点领域 

会议明确指出，“用好逆周期调节政策工具，在落实好已出台政策

基础上，梳理重点领域关键问题精准施策”，在本月金稳委会议后再度

明确本轮逆周期调节发力将具有显著的结构性特征。 

具体地，会议部署了六大方向：一是“稳就业”，抓紧推进高职院

校扩招 100 万人和运用 1,000 亿元失业保险基金结余开展大规模职业

技能培训等工作；二是“稳物价”，落实猪肉保供稳价措施，适时启动

http://www.hibor.com.cn


 

 

 

 

 

2 

研究院 快评号外第 76 期（2019 年 9 月 5 日） 

对困难群众的社会救助和保障标准与物价上涨挂钩联动机制；三是简政

减税降费，激发市场主体活力；四是“稳投资”，通过专项债纾解财政

的资金压力；五是“稳金融”，强调“稳健货币政策并适时预调微调”；

六是要压实责任，形成工作合力，避免顾此失彼。 

三、货币政策：降准降息可期 

会议提出坚持实施稳健货币政策“并适时预调微调“，“加快落实”

降低实际利率水平的措施，“及时运用普遍降准和定向降准”两大货币

政策工具，释放了强烈的全面降准和 MLF 降息的政策信号。考虑到会议

“加快落实”的要求，我们认为降准和降息的时间窗口可能在 9月。 

一方面，央行大概率全面降准。央行自 2016 年以来 8次降准一直

采取定向/结构性或置换式降准，未进行过全面降准操作。此次会议不

同寻常地增加了“普遍降准“的表述，表明央行大概率将增加降准的覆

盖范围，以加大逆周期调节力度。与此同时，以完善考核激励的方式达

成普惠金融和支持小微企业的结构性目标。 

另一方面，MLF 利率很有可能下调。“新 LPR”首次报价后利率降

幅并不明显，1年期 LPR 利率仅下调 6bp。9月美联储降息 25bp 后，央

行很可能“随行就市”下调 MLF 利率 5-10bp，在商业银行加点幅度维

持不变的基础上，推动贷款利率进一步下行，并为财政政策营造更好的

利率环境。目前中美利差超过 150bp，人民币汇率富于弹性，货币政策

操作空间足够。 

四、财政政策：提高专项债发行使用效率 

在 8 月 31 日金稳委会议提出金融机构支持专项债发行之后，本次

国常会明确，今年专项债“确保 9 月底前发完”，在“10 月底前全部
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拨付到项目”，并“按规定提前下达明年专项债部分新增额度，确保明

年初即可使用见效”。会议并未提出增加专项债的额度，而是延续 7月

政治局会议的精神强调“落实“，提高年内专项债发行和使用的效率，

并提前为明年做准备。 

此外，专项债撬动基建投资的“杠杆效应”显著增强。此次会议还

明确了以省为单位，20%左右的专项债规模可用作资本金，并扩大了专

项债作为资本金的使用范围，增加了城市停车场、农林水利、民生服务、

冷链物流等领域。 

专项债的重点使用范围涵盖五大领域：（1）交通基础设施：铁路、

轨道交通、城市停车场等；（2）能源项目：城乡电网、天然气管网和

储气设施等；（3）生态环保：农林水利，城镇污水垃圾处理等；（4）

民生服务：职业教育和托幼、医疗、养老等；（5）市政和产业园区基

础设施：冷链物流设施，水电气热等。 

五、结论：“稳增长”进一步升级 

总体来看，为响应“更趋复杂严峻”的外部形势，此次国常会表明

“稳增长”诉求自 7 月末政治局会议后进一步升级：货币政策方面将

“适时预调微调”，全面降准和 MLF 降息以更好地支持实体经济、配合

财政政策；财政政策方面将强调“落实”，提高专项债的使用效率，更

有效地撬动投资增长。通过加大逆周期调节力度，确保经济运行在合理

区间，实现“六稳”目标，特别是“稳就业”。 

（评论员：谭卓 韩剑） 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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