
 

汪涛解读中央经济工作会议：

稳增长，稳地产 
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文/意见领袖专栏作家 汪涛 

稳增长至关重要 

在上周五闭幕的中央经济工作会议（“会议”）上，会议强调要着力

稳增长、稳就业、稳物价，要加强各类政策协调配合，形成共促高质量发

展合力。与之对应，宏观政策定调宽松积极，把恢复和扩大消费摆在优先

位置（特别是住房改善、新能源汽车、养老服务等消费），重申了对房地产

行业的支持基调，并明确要求加大对民企、外资和平台企业的支持（支持

后者在引领发展、创造就业、国际竞争中大显身手）。我们认为在明年 3 月

的两会上，政府会将经济增长目标设定在 5%左右（瑞银预计 2023 年 GDP

增长 4.9%）。 
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继续优化防疫政策 

在过去一个月政府加速放松疫情防控措施之后，会议要求顺利渡过流

行期，确保平稳转段和社会秩序稳定。防疫政策中心也明确转为着力保健

康、防重症。虽然防疫政策放松初期感染病例数目激增、对经济活动带来

冲击，我们预计中国或会继续推进和落实疫情防控措施的大幅放松，不过

一些地方在冬季可能会继续执行部分现存的防疫政策。 

进一步放松房地产政策，支持相关活动企稳 

虽然会议依然保持了“房住不炒”的整体定位，但房地产政策定调明

显趋于宽松。会议要求扎实做好保交楼工作，满足行业合理融资需求，支

持刚性和改善性住房需求。继 11 月中房地产相关的金融和信贷政策大幅放

松之后，我们预计房地产政策会进一步宽松以支持购房需求，包括进一步

降低房贷利率和首付比例，更多城市放松限购，加大政策性银行和商业银

行对烂尾停工项目的信贷资金支持等。整体而言，我们预计房地产销售会

在未来几个月低位企稳，二季度之后在政策放松和经济重启的推动下环比

反弹。 

宏观政策保持宽松，强调创新与自主可控 

会议要求积极的财政政策要“加力提效”，在有效支持高质量发展中

保障财政可持续和地方政府债务风险可控。我们预计一般公共预算赤字率

和地方政府专项债新增限额会小幅扩大；不过，基建投资增速可能从 2022
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年的 12%以上的强劲增长回落到 5-6%的稳健水平。增广财政赤字会继续

扩大，但幅度小于 2022 年。会议保持货币政策“稳健”的基调，强调要

“精准有力”。会议要求保持流动性合理充裕，引导金融机构加大对小微

企业、科技创新、绿色发展等领域支持力度。我们预计央行可能继续降准，

不会降低政策利率、但 LPR 有可能小幅下调 5-10 个基点；信贷稳健增长

但略弱于今年（参见 2023 年展望）。此外，会议要求找准关键核心技术和

零部件薄弱环节，保证产业体系自主可控和安全可靠。新能源、人工智能、

生物制造、绿色低碳、量子计算等前沿技术研发和应用推广或将获得更多

政策支持。 

12 月 16 日，备受瞩目的中央经济工作会议闭幕。会议讨论了 2023

年的主要经济目标和政策基调。像往年一样，中央经济工作会议没有宣布

关键的增长和发展目标，这些目标将在明年三月的全国人民代表大会上发

布。 

稳增长至关重要，进一步经济重启 

稳增长至关重要。会议指出当前我国经济恢复的基础尚不牢固，需求

收缩、供给冲击、预期转弱三重压力仍然较大，外部环境动荡不安，给我

国经济带来的影响加深。在这种情况下，与 12 月初的政治局会议精神一致，

会议强调要着力稳增长、稳就业、稳物价，要加强各类政策协调配合，形

成共促高质量发展合力。会议要求以新气象新作为推动高质量发展取得新

成效。与之对应，会议宏观政策定调宽松积极，把恢复和扩大消费摆在优
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先位置，重申了对房地产行业的支持，并明确要求加大对民企、外资和平

台企业的支持。我们认为在明年全国人大会议上，政府会将经济增长目标

设定在 5%左右（瑞银预计 2023 年 GDP 增长 4.9%），为疫情相关不确定

性和全球增长减速的冲击留有一定灵活空间。 

经济重启继续推进。过去一个月政府加速放松疫情管控措施，会议重

申要更好统筹疫情防控和经济社会发展，因时因势优化疫情防控措施。其

中，会议要求顺利渡过流行期，确保平稳转段和社会秩序稳定。防疫政策

中心也明确转为着力保健康、防重症。我们认为这表明了高层对推动经济

正常化的清晰意图与明确决心。虽然防疫政策放松初期感染病例数目激增、

对经济活动带来冲击，我们预计中国或会继续推进和落实疫情防控措施的

大幅放松，不过一些地方在冬季可能会继续执行部分现存的防疫政策。 

把恢复和扩大消费摆在优先位置。会议明确指出要把恢复和扩大消费

摆在优先位置。政府计划支持住房改善、新能源汽车、养老服务等消费。

我们认为政府可能会将部分支持政策延续到 2023 年，加大对就业（特别

是年轻人和高校毕业生）和居民收入的支持。在初期，居民情绪较为谨慎，

可能抑制未来几个月消费活动。随着本轮疫情高峰在一季度结束，我们预

计居民消费会大幅反弹，不过幅度可能不及中国 2020 年中或欧美国家消

费表现（参见最新预测）。另一方面，会议还要求加快实施“十四五”重大

工程，加强区域间基础设施联通，加大对符合国家发展规划重大项目的融

资支持。 
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加大对民企、外资和平台企业的支持。与稳增长的基调对应，会议重

申了支持民营经济、吸引和利用外资、支持平台企业发展的长期立场，这

也与二十大会议精神一致。其中，在 2021 年监管大幅收紧、2022 年平稳

定调之后，本次会议对平台企业的政策定调明显宽松，明确要求支持平台

企业在引领发展、创造就业、国际竞争中大显身手。我们认为这些应可以

降低部分市场参与者认为政府不再重点关心经济增长或市场化经济的担忧。 

房地产宽松政策继续加码 

房地产政策保持宽松定调。不同于 12 月初政治局会议中没有提及房

地产，中央经济会议保持了“房住不炒”的整体基调，但定调明显趋于宽

松。会议要求要确保房地产市场平稳发展，扎实做好保交楼、保民生、保

稳定各项工作，满足行业合理融资需求，有效防范化解优质头部房企风险，

改善资产负债状况。政策基调延续了 11 月中以来房地产政策明显放松的趋

势，后者大幅加强了对开发商和烂尾停工项目的金融和信贷支持。此外，

会议还明确要求支持刚性和改善性住房需求，这很可能是 2023 年的房地

产政策重心。 

更多促进房地产销售的宽松政策可期。自 11 月中房地产政策大幅以

来，多个开发商已经成功在在岸市场发行债券、启动股权配售再融资计划、

且/或获得国内银行的大额授信额度。我们预计房地产政策会进一步放松，

包括进一步降低房贷利率和首付比例，放松高线城市的限购，以及加大政

策性银行和商业银行对烂尾停工项目的信贷资金支持。整体而言，我们预

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_50399


