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破除旧刺激幻想，供给革命稳增长 

——4 月政治局会议点评 
 
报告摘要： 

[Table_Summary] 此次会议对形势“复杂严峻”、经济存在“下行压力”的基本判断与前

期中央经济工作会议、两会政府工作报告一致。会议提出“一季度经

济运行总体平稳、好于预期，开局良好”，肯定了目前经济的韧性和前

期政策效果，偏重稳增长的表述基调延续，没有明显变化。 

 

财政政策加力增效，稳健的货币政策松紧适度，这一表述与此前连贯，

但会议重提“结构性去杠杆”，预计近期仍难有降准。即便二季度最后

降准，也不会是现在。 

 

本次会议提出“以供给侧结构性改革的办法稳需求”的新提法，实际

上是用高质量发展来稳增长。会议分析当前经济问题“既有周期性因

素，但更多是结构性、体制性的”，这一表述更偏重于强调结构性问题，

与此前有所不同，意味着在稳增长的同时否定市场上关于“大水漫灌”、

“大搞基建”甚至刺激房地产来提振经济的预期，而是希望通过调结

构、促改革的政策手段来提升经济活力，这就需要保持定力、增强耐

力，当前经济的韧性是这一表态的坚实基础。预计后续会有更多改革

红利加速落地。具体而言，制造业转型升级、科技创新等高质量发展

领域依然是政策支持重点。 

 

前期我们提示，一季度一二线成交活跃、部分地区房地产政策有边际

放松的小幅调整、资金上一季度信贷高增长带来居民按揭贷款增长，

部分区域房价可能蠢蠢欲动，需警惕二季度地产调控边际加码可能。

本次会议重提“房住不炒”，与近期房地产投资走高、销售回暖、各线

城市房价上涨有关，体现稳定房价的政策导向。 

 

2019 年是建国 70 周年，2020 年则是建党第 100 年和脱贫攻坚战的收

官之年，因此尽管脱贫攻坚任务艰巨繁重，但意义重大，是当前工作

的一大重点，会议通稿中脱贫攻坚也是着墨最多的部分。会议提出，

“打赢脱贫攻坚战，是全面建成小康社会的底线任务和标志性指标，

是必须完成的重大任务”。因此，尽管“剩下的都是贫中之贫、坚中之

坚、硬仗中的硬仗”，仍然要高度重视、“确保脱贫工作务实，脱贫过

程扎实，脱贫结果真实”。 
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1. 肯定经济韧性、政策基调未变，短期难有降准 

 

此次会议对形势“复杂严峻”、经济存在“下行压力”的基本判断与前期中央经济

工作会议、两会政府工作报告一致。 

 

去年末以来，在稳增长的总基调下，政策积极发力，一季度经济开局良好，年内企

稳的态势已基本确立。因此，会议提出“一季度经济运行总体平稳、好于预期，开

局良好”，肯定了经济的韧性和前期政策效果；提出“继续实施积极的财政政策和

稳健的货币政策”，“适时适度实施宏观政策逆周期调节”，偏重稳增长的表述基调

延续，没有明显变化。 

 

在“积极的财政政策要加力提效，稳健的货币政策要松紧适度”的基调下，会议重

提“结构性去杠杆”，整体来看近期仍难有降准。即便二季度最后降准，也不会是

现在。 

 

2. 强调结构性问题，改革红利加速落地 

 

在坚持逆周期调节的同时，本次会议首次提出“以供给侧结构性改革的办法稳需求” 

的提法。实际上是用高质量发展来稳增长。 

 

会议分析指出，当前经济问题“既有周期性因素，但更多是结构性、体制性的”，

这一表述更偏重于强调结构性问题，与此前有所不同：中央经济工作会议的表述是

“这些问题……既有周期性的也有结构性”，两会政府工作报告的表述是“周期性、

结构性问题叠加”，对于两方面问题做并列处理。 

 

强调问题“更多是结构性、体制性的”，意味着在稳增长的同时否定市场上关于“大

水漫灌”、“大搞基建”甚至刺激房地产来提振经济的预期，希望“通过改革开放和

结构调整的新进展巩固经济社会稳定大局”，即采取调结构、促改革的政策手段（如

“做强做大新兴产业”、“有效支持民营经济和中小企业发展”、“引导优势民营企业

加快转型升级”等）来提升经济活力，因此“必须保持定力、增强耐力，勇于攻坚

克难”，当前经济的韧性是这一表态的坚实基础。预计后续会有更多改革红利加速

落地。 

 

3. 重提“房住不炒”，调控边际变化 

 

前期我们提示，一季度一二线成交活跃、部分地区房地产政策有边际放松的小幅调

整、资金上一季度信贷高增长带来居民按揭贷款增长，需警惕二季度地产调控边际

加码可能。 

 

本次会议重提“要坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，落实好一城一策、因

城施策、城市政府主体责任的长效调控机制”，与近期房地产投资走高、销售回暖、

各线城市房价上涨有关。会议重新强调政府工作报告未提及的“房住不炒”，表明
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当前决策非常注重预调微调，政策边际调整、同时也预防新型城镇化落户政策加速

推进可能产生的影响，体现稳定房价的政策导向。 

 

4. 脱贫攻坚战任务艰巨但重大，必须完成 

 

2019 年是建国 70 周年，2020 年则是建党第 100 年和脱贫攻坚战的收官之年，因此

尽管脱贫攻坚任务艰巨繁重，但意义重大，是当前工作的一大重点。会议提出，“打

赢脱贫攻坚战，是全面建成小康社会的底线任务和标志性指标，是必须完成的重大

任务”。因此，尽管“剩下的都是贫中之贫、坚中之坚、硬仗中的硬仗”，仍然要高

度重视、“确保脱贫工作务实，脱贫过程扎实，脱贫结果真实”。 
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