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稳增长保就业，5 月会出什么“新举措”？

首席宏观分析师 王青 高级分析师 冯琳

事件：

5 月 18 日，李克强总理在云南主持召开座谈会，研究部署进一步稳增长稳市场主体保就业。会议明确

要求，“各地区各部门要增强紧迫感，挖掘政策潜力，看得准的新举措能用尽用，5 月份能出尽出”。

解读如下：

我们判断，当前本轮疫情高峰已经过去，但稳增长的政策高峰正在到来。座谈会中提到的“新举措”，

主要是指 5月要在加快落实已确定政策的基础上，及时推出增量政策工具，加大宏观政策逆周期调控力度。

其中，鉴于受疫情等因素影响，3 月以来经济下行压力超过年初预期，为“确保上半年和全年经济运行在

合理区间，努力使经济较快回归正常轨道”，可以考虑在 5 月启动财政预算调整方案，适当上调目标财政

赤字率，或酝酿发行特别国债。类似情况曾在 1998 年亚洲金融危机带来意外冲击时发生过。

货币政策方面，5 月将加大支小再贷款规模，同时引导银行等金融机构对受疫情严重影响的中小微企

业和个体工商户贷款延期还本付息，不影响征信记录；另外，我们判断 5 月 20 日 LPR 报价有可能下调 10

个基点。一方面，当前降低企业和居民贷款利率的迫切性进一步增强；另一方面，近期市场利率明显下行，

加之监管层正在推动银行存款成本较快下降，更多报价行有动力下调 LPR 报价。由此，尽管 5 月 MLF 利率

保持不变，也未实施全面降准，但 LPR 报价有望单独下调。同时，不排除 6 月出台政策性降息或定向降息

（类似 5 月 15 日央行宣布下调首套房房贷利率下限 20 个基点）的可能。

就业政策方面，当前保住存量就业岗位和开拓大学生新增就业岗位问题迫在眉睫。保住存量就业岗位

有两个关键点：首先是保住市场主体，当前的重点是在成本上升、营收下滑的不利条件下，缓解企业现金

流压力，避免企业因现金流断裂而无法经营下去。加快退税减税节奏、缓交利息甚至延期偿还贷款本金，

都能够直接补充企业现金流，增强其持续经营能力；其次是引导企业尽量不裁员、少裁员。这些方面财政

将及时提高稳岗补贴、留工补助标准，阶段性降低社保缴费；最后，5 月还可能将针对企业的其他减税降

费措施与稳定就业岗位直接挂钩，或者进一步加大实施力度。

我们注意到，近期政策面对平台经济、数字经济的支持力度在加大。其中一个原因是这些领域内的企
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业一直以来都是开拓大学生新增就业岗位的重点领域。在当前形势下，也可能阶段性地出台有针对性的奖

补措施，鼓励数字平台公司加大校招力度。与此同时，接下来国企、央企以及部分事业单位也会扩大面向

大学毕业生岗位投放。最后，财政、金融及其他部门会出台更有力的措施，鼓励大学生自主创业或从事自

由职业，缓解毕业季带来的新增就业压力。

产业政策方面，预计伴随疫情冲击缓解，部分前期受影响的重大项目将加快施工进度，项目审批节奏

也会显著提速。我们判断，5 月基建投资（不含电力）增速有可能反弹至两位数附近。与此同时，5 月最

紧迫的任务之一是尽快恢复交通物流，这不仅对提振国内经济大循环有重要作用，也是尽快恢复外贸，扩

大外需拉动力的关键环节。
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