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以发展凝聚信心 
 
[Table_Summar y]  

经济工作会议内容与政治局会议方向一致，内容细化；宏观政策从财政政策、

货币政策、产业政策、科技政策，社会政策方面形成合力，与二十大内容一

样，提高了科技政策定位；从凝聚信心入手，提及了数字经济、平台经济、

切实落实“两个毫不动摇”；2023 年稳增长的亮点在扩内需、引外资、建

设现代化产业体系；房地产在防风险部分占据较大篇幅。 

 宏观政策形成合力，强调“更好统筹经济政策和其他政策，增强全局观”。 

 稳增长的亮点：扩内需、引外资、建设现代化产业体系。 

 防风险表述重点涉及房地产。 

 应对三重压力，从“改善社会心理预期，提振发展信心”入手。 

 预测 2023年中国经济转向复苏，实际 GDP增速 5.2%。 

风险提示：全球通胀回落偏慢；流动性回流美债；全球新冠疫情不确定。 
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经济工作会议内容方向与政治局会议一致。 

12月政治局会议文件中颇受瞩目的表述，在经济工作会议文件中均有提及，包括“稳增长、稳就业、

稳物价”、“推动经济运行整体好转”、“实现质的有效提升和量的合理增长”、“开好局起好步”等。 

 

宏观政策形成合力。 

经济工作会议内容提及“更好统筹疫情防控和经济社会发展”，“更好统筹发展和安全”，“要更好统筹经

济政策和其他政策，增强全局观，加强与宏观政策取向一致性评估”，体现了各项宏观政策的全局视

角和协同配合。值得关注的包括：一是积极的财政政策和稳健的货币政策内容细化，积极的财政政

策要加力提效，保持必要的财政支出强度，优化组合赤字、专项债、贴息等工具，要加大中央对地

方的转移支付力度，预计 2023年财政赤字率有上调空间，新冠防疫重点转向救治后财政支出结构也

会出现调整；稳健的货币政策要精准有力，总量上保持流动性合理充裕，结构上加大对小微企业、

科技创新、绿色发展等领域支持力度；但考虑到保持人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定，我

们认为后续货币政策结构化工具和利率工具的发挥空间更大。二是产业政策要发展和安全并举，聚

焦补链强链，三是社会政策要兜牢民生底线，包括就业、物价、医疗、生育等方面。 

 

稳增长的亮点：扩内需、引外资、建设现代化产业体系。 

内需重点包括三方面：一是消费，主要是住房、汽车等大宗消费品消费，以及养老服务等刚性服务

消费释放，恢复和扩大消费既需要增加居民就业和收入，提高居民消费实际能力，同时需要创新和

维护消费持续恢复的场景；二是基建，其中既包括重大工程等基建项目，也包括鼓励和吸引民间资

本参与基建投资，加大财政资金撬动投资的杠杆效应，预计 2023年基建投资仍将保持一定增速；三

是加大技术、设备、资源等进口，支持国内经济发展转型升级。 

 

防风险表述重点涉及房地产。 

防范化解重大经济金融风险主要涉及房地产、金融和地方政府债务三方面，但重点是房地产市场平

稳发展。经济工作会议在房地产市场防风险内容中比较全面的从保交楼、行业融资、企业主体、长

效机制等方面进行了表述，并重申了房住不炒的定位，以及“推动房地产业向新发展模式平稳过渡”

的中长期目标。我们预计房地产行业在政策支持下有望打破负反馈，逐步复苏，预计 2023年二季度

房地产开发投资增速有望转正。而房地产开发投资的恢复也将对 2023年的经济增长构成明显支撑。

同时，对于地方政府债务，继续强调了遏制增量，化解存量；相应的，2023 年保持财政支出强度的

责任将更加依靠中央财政。 

 

其他值得关注的表述。 

一是报告明确强调了科技政策要聚焦自立自强，二十大文件中也较大幅度提高了科技和人才发展表

述的位置和重要性，经济工作会议表述延续了科技强国的中长期定位，二是“敢担当，善作为，察实

情，创造性抓好贯彻落实”，宏观政策不仅要做好顶层设计，更好做好基层落实。 
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应对三重压力，从凝聚信心入手。 

经济工作会议强调“改善社会心理预期，提振发展信心”。从会议通稿的具体措辞看，以下几处提法均

有所变化，针对此前市场的疑虑做出了回应，从而有助于预期的明显改善。一是要大力发展数字经

济，提升常态化监管水平，二是支持平台企业在引领发展、创造就业、国际竞争中大显身手，三是

切实落实“两个毫不动摇”，要从制度和法律上把对国企民企平等对待的要求落下来，从政策和舆论上

鼓励支持民营经济和民营企业发展壮大。在全球产业结构和布局调整过程中，保持我国经济平稳运

行，需要多方共举，形成百花齐放的发展格局。 

 

预测 2023年中国经济转向复苏，实际 GDP增速 5.2%。 

2023 年我国需求收缩、供给冲击、预期转弱三重压力仍然较大，宏观政策从改善社会心理预期、提

振发展信心入手，主要原因还是我国经济体量大、能够深挖发展潜力。我们预期 2023年我国 GDP实

际增速 5.2%，其中基建投资和制造业投资受益于财政政策支出强度，维持较高的全年增速，房地产

投资和社零分别受益于政策支持、基数效应、消费潜力释放等因素影响，实现同比增速转正和稳定

增长。 
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评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司股价在未来 6-12个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司股价在未来 6-12个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6-12个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6-12个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6-12个月内表现强于基准指数； 

中        性：预计该行业指数在未来 6-12个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6-12个月内表现弱于基准指数。 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500指数。 
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