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文/李奇霖 

今年的两会正处政府换届之年，同时也是疫情防控优化后、国内经济

回归常态化的第一年，政府工作报告设定的各项经济目标和工作重心将首

次反映新一届政府的施政理念，需格外关注。 

 

第一，5%的目标体现出质在量先的发展思路 

2022 年全年经济增长 3%，基数不高，完成 5%压力并不大，5%的增

长目标是偏稳妥的。 

之所以把目标定为 5%，估计是出于两个考量：一是出口有压力，外

贸从 2020 年、2021 年和 2022 年上半年对经济增长的支撑在 2023 年大
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概率转为拖累。二是要为高质量发展留有空间，不走房地产驱动的老路，

目标高了怕为应对出口下行压力不得不把宏观杠杆率拉高。 

按 5%的目标增速，意味着今年经济发展质在量先，“房住不炒”、

遏制地方隐性债务新增，避免为短期增长目标积累中长期风险，财政积极

和货币过于宽松的预期均需修正。 

今年的经济增长抓手主要是产业项目靠前实施（数字化、安全、科技、

绿色）、重大基建项目（专项债、政策性金融机构推动）、消费驱动以及营

商环境改善带动的信心恢复。 

二、财政政策偏稳健 

3%的赤字率目标高于 2022 年，但考虑到 2022 年预算外资金填补了

财政缺口，2022 年一般公共预算实际赤字规模是 5.69 万亿，实际的财政

赤字率是 4.7%。换句话说，2023 年赤字率虽然边际上比 2022 年要高出

0.2 个百分点，但实际上 3%的赤字率目标仍是偏稳健的。 

2023 年的专项债规模是 3.8 万亿，虽然比 2022 年 3.65 万亿的目标

要高，但该目标同样是偏稳健的。这是因为 2022 年专项债的目标虽然定

的是 3.65 万亿，但考虑到部分 2021 年的专项债发行挪到了 2022 年，并

且用了过去限额没有用完的部分，实际的专项债发行在 5 万亿。因此，2023

年 3.8 万亿的专项债目标对应的专项债实际发行量不一定比 2022 年高。 

专项债目标偏稳健主要考虑到了债务增长的可持续性，谋求重大项目
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资金支持的续接和地方债务防风险的平衡。名义上专项债是要靠项目收益

自求平衡的，但实际上部分地区的专项债对应的项目收益率并不高，有一

般化的风险。当前地方政府显性债务规模已超 35 万亿，虽然还有政策空间，

但绝对规模已不算低了。 

整体看，2023 年的财政状况会好于 2022 年，一方面，房地产过快下

行的风险将得到遏制，对财政的拖累没那么大了，经济增长也会修复，税

收端的情况会好于 2022 年；另一方面，支出端用于防疫的规模会下降，

增值税留抵退税压力也没 2022 年那么大。 

三、货币政策精准有力 

今年政府工作报告在货币政策的表述中提到：“保持广义货币供应量

和社会融资规模增速同名义经济增速基本匹配”。相比于 2022 年的政府

工作报告，货币政策今年没有再提“总量”二字，同时“扩大新增贷款规

模”也没有写了。可见，即便考虑到今年外需有下滑的压力，但还是要追

求稳字当头，不希望通过过高、过快拉高宏观杠杆率来对冲外需，还是希

望宏观杠杆率能够稳定，靠消费、改革恢复信心等内生动力来支撑经济增

长。 

同时，货币政策也提到了要“精准有力”，“精准”对应的是货币政

策会继续维持结构性宽松的倾向，会继续加大对绿色、科技创新、中小微

企业等重点领域的支持。“有力”对应的是货币政策不会过快转向，在经

济明显恢复之前，流动性环境还是会维持合理充裕的。 
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综合对货币政策的表述来看，我们认为总量宽松应该是很难看到了，

降准降息的预期预计将有所削弱，银行间市场资金利率将回归围绕政策利

率波动，修正长期市场利率低于政策利率的状态（已经发生了）。至于说未

来会不会收紧，要看经济基本面了，但考虑到今年外需有压力、增长目标

偏保守，货币政策转向收紧的概率也不高，只是看不到继续宽松的可能性。 

四、防范金融风险仍是重点 

有效防范化解重大经济金融风险部分里面提到了“深化金融体制改

革”，结合二中全会强调的“加强和完善现代金融监管”，同时在中共二

十大对深化党和国家机构改革的重要部署当中“深化金融体制改革”被放

在了首位，可见，党中央对金融风险的防范和化解非常重视。因此，金融

体系更加完善、管理效率进一步提高将是本轮机构改革的目标之一，以更

好地有效防范化解重大经济金融风险。 

从今年的政府工作报告看，风险主要集中在两个领域：一个是房地产；

另一个是地方政府债务。 

针对房地产，提到的仍然是“防范化解优质头部房企风险，改善资产

负债状况，防止无序扩张，促进房地产业平稳发展”，这意味着部分头部

房企的资产负债表风险需要控制，以防止风险向金融系统无序蔓延。但同

时又提到了“防止无序扩张”，这意味着不会无限救助，要控制好道德风

险，不会让房企回到通过预售资金快速回款、快周转拼规模的老路。换句

话说，房地产政策主要就是托底，防风险，房住不炒的总基调不会发生变

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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