
 

张涛：宏观调控不能被两个

模糊认识干扰 

  



 

 - 2 - 

意见领袖 | 张涛 

 

中央政治局会议明确 2023 年经济工作的总基调依然是“稳字当头、

稳中求进”，加之防疫政策的持续优化，相应干扰经济恢复正常运行的外

生性影响因素在 2023 年应该不会再对经济持续产生羁绊，经济更有可能

恢复本应有的增长轨道。正因如此，我们认为宏观调控不能被两个模糊认

识所干扰。 

第一个模糊认识，2023 年经济增速只要回升至 5%左右，就算是恢复

正常。 
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对此，我们的测算结果是，受 2022 年低基数效应和防疫优化的叠加

影响，2023 年经济一旦恢复正常，增速不应低于 6%。 

按照 2020 年下半年至 2021 年全年的服务业支出为基准测算，截至

10 月末，我国服务业支出的既有缺口已有 7%左右，背后的原因主要是今

年疫情多点散发和严格的防疫措施，令经济正常运行的物流、人流等受到

严重地压制，那么伴随“优化二十条”和“新十条”等防疫政策的持续优

化，服务业本身就会恢复，按照服务业 55%的经济占比测算，仅 7%服务

业缺口的修复就能够拉动 GDP 增速 3-4 个百分点，若综合考虑线下服务业

恢复会对冲一部分线上行为，在其他条件不变的情况下，仅服务业支出的

修复就能拉动 GDP3 个百分点以上。 

由此，仅从一点，2023 年经济一旦完全恢复，经济增速就不应低于

6%，从政治局会议明确要“充分发挥消费的基础作用和投资的关键作用”

宏观要求来看，服务业支出的完全恢复是在宏观层的预设目标内。 

第二个模糊认识，防疫优化后，经济恢复不需要政策的额外发力。 

对此，我们的认识是，政策一定要额外发力，尤其是财政支持政策要

更加果断和靠前，而且力度要更大。 

虽然疫情以来，宏观层持续实施“稳”和“保”措施来帮助微观经济

主体尽可能降低损失，但我们也因客观地认识到，三年疫情给微观经济主

体造成了严重地冲击，各类主体的经济预期近乎下滑至谷底，我们测算的
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结果显示，剔除调减免税政策因素之后，从税收增长下滑情况来推算，目

前我国的税基较疫情前基准水平下降了 15%。在如此巨大的损失下，单纯

依靠防疫优化，微观主体的自修复，是很难在短期内实现经济恢复的。 

另外，经历三年疫情冲击后，不少微观主体的信心已经十分薄弱，在

此种环境下，仅仅通过融资性的支持措施是很难实现扭转的，因为融资性

支持本质依然是微观经济体的债务负担加重。因此，想尽快扭转微观经济

主体预期和信心，就需要让微观主体实实在在地感受到政策实惠，真真切

切地感受到政策帮扶，政策上就只能倚重财政支出政策，因为微观主体不

需要偿还财政支持资金的。当然这会阶段性增加政府债务，但是从涵养税

基与恢复国民经济循环的角度看，财政收支的持续性实际是改善的。 

因此，我们建议：一是，明年增发 1-2 万亿特别国债扶持受疫情严重

冲击的企业，员工和家庭恢复正常运行和生活；二是设立专项财政资金，

用于激励微观经济主体保持和新增结业岗位；三是在既有的财政贴息等担

保救助基础上，大幅度增加财政的直接救助。 

鉴于疫情三年来，令经济运行经历了史有罕见的波折，包括宏观层、

经济主体在内都需要认真总结，尤其是在认识上一定要轻装前进，结合政

治局会议明确的目标与政策基调，我们认为，务必要摆脱上述两个误识的

干扰。 

(本文作者介绍：经济学博士，现任职中国建设银行金融市场部，本专

栏观点与所属单位无关) 
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