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2023 年中国经济有望企稳回升 

但反弹力度仍存不确定性 

近期，随着疫情防控持续优化和支持房地产行业的政策陆续出台，制

约我国经济复苏的两个主要因素均出现实质性变化。与会专家一致认为，

2023 年我国经济会出现一定程度的反弹。但是，对于接下来经济反弹的实

际力度究竟如何，与会专家的观点存在分歧。 

认为经济反弹力度会相对有限的理由 

一是疫情冲击对居民和企业部门具有中长期影响。与会专家提出，接

下来的经济改善可能会有一个特征，即宏观反弹，微观可能仍然受限。原

因是疫情对居民和部分中小服务企业的资产负债表造成较大损害，在一定

程度上改变了居民和企业的长期预期。即使疫情冲击消退，这些市场主体

也难以在短期内迅速回到疫情之前的状态，包括消费需求和投资需求。部
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分学术研究将这种现象称为“疤痕效应”。 

二是房地产行业仍面临严峻的债务压力，且城镇化、人口结构等长期

因素决定了房地产需求会持续下降。近期，有关部门出台了多项支持房地

产的政策，且以金融政策为主。部分专家认为，相关政策会在接下来逐步

发挥出支持房地产复苏的效果，但是当前房地产行业普遍面临的债务问题

仍然存在，尚未得到实质性化解。同时，房地产行业还面临城镇化进程放

缓、房价收入比偏高等长期制约因素，对于行业下一步发展保持谨慎乐观。 

认为经济反弹会比较明显的理由 

一是疫情防控措施优化有利于释放前期被压制的需求，生产秩序也会

更加稳定，促进经济快速复苏。与会专家提出，从东亚经济体疫情政策调

整后的经验看，在最初的一个季度内，病毒快速传播会让经济和消费承受

新一轮冲击，这个阶段消费和投资还会下降。随后，这些东亚经济体普遍

出现比较明显的触底反弹，并没有看到明显的“疤痕效应”。原因是前期

受到抑制的消费需求，尤其是服务消费需求恢复，生产秩序变得更加稳定

并带动投资。有专家测算，因疫情导致的延迟消费占今年社会零售总额的

14%左右，这部分消费的释放会对经济复苏形成支撑。 

二是当前房地产下行深度已经低于长期趋势，且房地产政策已经出现

比较明确的拐点，短期内房地产有望企稳，对经济的拖累会明显减弱。有

专家指出，本轮房地产下行深度前所未有，新开工面积较 2019 年以来的

平均水平减少了接近一半。即使考虑城镇化、人口结构等长期因素导致的
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房地产需求趋势性下降，当前房地产的供给水平大概率已经低于长期趋势，

个别地区的供给缺口已经出现。同时，预计已经出台的政策在为房地产提

供融资支持、缓解房地产现金流问题等方面将发挥比较直接的作用，带动

房地产竣工和新开工恢复。因此，需求长期下行的趋势性因素不会在短期

内对房地产复苏形成制约。 

围绕明年通胀水平和人民币汇率走势，与会专家也有不同看法。 

有观点认为，明年经济反弹力度不会很大，通胀压力并不大。而国际

市场上依然存在“美元荒”风险，叠加当前中美利差已经处于比较高的水

平，经济重新开放之后，服务贸易逆差会继续扩大，因此接下来资本流出

压力依然存在，人民币仍会面临潜在的贬值压力。 

但是，也有的观点指出，从国际经验来看，多数国家都会在疫情放开

之后迎来新一轮的通胀，只是通胀的持续性会有一定差异。因此，随着国

内经济景气程度以比较快的速度回升，2023 下半年通胀水平或许会逐步提

高，也可能会出现阶段性供需错配导致的通胀压力。同时，明年美联储加

息进程大概率会继续放缓，我国明年资本流出压力会略小于今年，人民币

单边贬值压力并不大，更有可能是双向波动。 

宏观政策正处于较好的发力窗口期 

当前，我国经济正处于触底反弹的初期，反弹动能较强，市场主体之

间最容易形成合力，此时加大宏观政策的托底作用，可以起到事半功倍的
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