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研究结论 

⚫ 事件：2023年 3月 5日十四届全国人大一次会议开幕，国务院总理李克强作政府工

作报告。 

⚫ “5%左右”的 GDP增速目标基本符合前期预期，既蕴含了经济修复，也预估了后

续宏观形势可能的波动，外部“不确定性加大，全球通胀仍处于高位，世界经济和

贸易增长动能减弱，外部打压遏制不断上升”，对内部的判断则由去年中央经济工

作会议的“三重压力”转为“需求不足仍是突出矛盾”。值得注意的是，本次报告

更加突出就业目标，“城镇新增就业 1200万人左右”的目标为历年之最，意味着

对经济进一步复苏的诉求并未改变。 

⚫ 通过传统财政货币政策进行强力逆周期调节的阶段趋于结束：（1）财政力度偏稳

健，一方面赤字率拟安排 3%左右，比去年提高了 0.2个百分点，不过去年调入了预

算外资金，实际赤字率水平超过 3%；同时专项债规模 3.8万亿，而去年实际发行超

过 4万亿；（2）稳健的货币政策总基调未变，相比中央经济工作会议，删去了

“保持流动性合理充裕”。3月 3日新闻发布会上，央行强调经济基本面将决定货

币政策工具的调整，同时不会大收大放；结构性货币工具未来要分类管理、有进有

退，不急转弯；更为重要的是对降准降息的看法，易纲表示，目前实际利率水平是

比较合适的，而用降准的办法来提供长期的流动性，支持实体经济，综合考虑还是

一种比较有效的方式，这一表态意味着货币政策将继续相机抉择，但在当前的复苏

态势下，为稳增长而动用货币总量工具的概率有所下降。 

⚫ 在此背景下，预计稳增长将进一步从财政、货币政策转向产业政策，未来或更加强

调为市场主体保驾护航，激发内生动能。今年的工作重点基本延续了中央经济工作

会议的内容，1-5条分别是扩内需、现代化产业体系、落实“两个毫不动摇”、更

大力度吸引和利用外资、有效防范化解重大经济金融风险，相比于中央经济工作会

议，有两个变化值得关注：一是投资方面提出了实施城市更新行动，以及“促进区

域优势互补、各展其长”；二是在化解重大经济金融风险方面，本次报告将深化金

融体制改革、防止系统性金融风险置于房地产风险之前（而中央经济工作会议和习

近平总书记文章《当前经济工作的几个重大问题》都是先谈地产风险）；关于地方

政府债务风险的表述除了“遏制增量、化解存量”外，新增“优化债务期限结构，

降低利息负担”。 

⚫ 本次会议传递了复苏但不冒进、追求高质量发展的修复路径信号，我们认为，两会

后可能推出的政策包括： 1）营商环境优化与进一步对外开放：财政和基建预计稳

健，在此背景下政策需要进一步提振信心、改善营商环境；2）人口生育政策与延迟

退休：2022年中央经济工作会议提出“适时实施渐进式延迟法定退休年龄政策，积

极应对人口老龄化少子化”，预计今年政策落地是较大概率事件；3）科技：对于关

键行业（半导体/芯片/机器人/人工智能/云计算/军工产业链等）来说，目标是要突破

“卡脖子”问题，未来或将从政策支持、监管制度、专设机构等方面出台配套政

策，目标是完善中央对科技工作统一领导的体制；4）金融体制改革与防范化解金融

风险：中共中央 2月 28日在中南海举行民主协商会，习近平总书记主持会议并发

表重要讲话，讲话中“深化金融体制改革”被列为深化党和国家机构改革的首要位

置，本次报告也将“深化金融体制改革”置于化解风险的首位，可以预见金融在体

制改革、脱虚向实、防范风险方面将有更多举措；5）防范化解房地产和地方债务风

险，尤其是地方债务风险：在持续增加中央对地方转移支付，兜实基层“三保”底

线的同时，健全监督监控机制，守住不发生系统性风险底线。 

 

风险提示 

⚫ 疫情反弹影响经济增长；地缘政治风险演绎超预期。 
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