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内容提要：党的十八大以来，我国经济发展质量持续提高，２０２２ 年经济增长速度偏

低。 “三重压力”持续演化，需求收缩是短期内我国宏观经济面临的主要矛盾，与国际主

要经济体比较，我国经济增长 － 通胀指标组合相对偏冷，经济增长低于潜在经济增长率，
失业率有所提高。 供给冲击对物价上涨的影响减弱，全球产业链供应链持续调整。 消费

信心指数和采购经理指数（ＰＭＩ）仍处于弱势，人民币兑美元汇率贬值预期改善。 ２０２３ 年

我国将持续优化疫情防控措施，改善融资环境，继续实施积极的财政政策，美联储加息路

径可能趋向缓和，这些冲减“三重压力”的因素将缓解需求收缩压力，推动经济转向强势

增长。 长期的经济低增长会损害经济发展质量。 ２０２３ 年是党的二十大后加快中国式现

代化建设的元年，应坚持把实施扩大内需战略同深化供给侧结构性改革有机结合起来，
推动经济实现质量与速度协调并进的增长，为中国式现代化建设开好局。
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党的二十大报告提出“把实施扩大内需战略同深化供给侧结构性改革有机结合起来……推动

经济实现质的有效提升和量的合理增长。”这是党中央基于国内外发展环境变化和新时代新征程

中国共产党的使命任务提出的重大战略举措，对于今后一个时期有效发挥大国经济优势、加快构

建新发展格局、推动高质量发展、全面建设社会主义现代化国家，具有重要意义（刘鹤，２０２２）。 推

动经济实现质的有效提升和量的合理增长是高质量发展的内在要求。 质通常是指经济发展的结

构、效益，量通常是指经济发展的规模、速度，质的提升为量的增长提供持续动力，量的增长为质的

提升提供重要基础，二者相辅相成。 从中长期看，经济没有“质”就不会有“量”，离开了“量”也谈

不上“质”，只有通过量变积累才能形成质变（韩文秀，２０２２）。 从历史数据来看，１９９３ 年以来中国
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经济发展质量总体处于逐步提升状态，但中国经济增速变化与经济发展质量变迁并不具有趋同

性。 在经济增长处于中高速阶段的 ２０１３—２０１８ 年，经济发展质量提升最快（杨耀武、张平，２０２１）。
２０２１ 年底召开的中央经济工作会议指出，必须看到我国经济发展面临需求收缩、供给冲击、预期转

弱“三重压力”；２０２２ 年《政府工作报告》再次把“三重压力”列为当前需要应对的主要问题和挑战。
２０２２ 年 １—２ 月我国经济趋向恢复性增长，随着国内疫情反复、俄乌冲突爆发、美国对华科技

禁运等多重超预期因素叠加冲击，从 ３ 月开始我国经济面临的“三重压力”持续加大（中国社会科

学院宏观经济研究智库课题组，２０２２），二季度经济增长大幅回落，５ 月底党中央和国务院即时推出

３３ 项稳经济的政策措施，①三季度经济增长回暖，四季度“三重压力”继续演化，并表现出一些新特

点，全年看我国经济增长速度偏低。 在“三重压力”背景下，探索化解“三重压力”的有效方式和路

径，实现质量与速度相协调的经济增长，是当前及今后一段时期的一项重要任务。

一、 党的十八大以来我国经济发展质量持续提高

中国特色社会主义进入新时代、中国经济发展进入新阶段，必然要求推动高质量发展契合经

济发展规律。 高质量发展既深刻揭示了中国经济运行的基本底色，又集中概括了中国经济发展的

基本方向，系中国经济发展新阶段的“总纲”。 抓住了高质量发展，就牵住了中国经济的“牛鼻子”
（高培勇，２０１９）。 党的十八大以来我国经济发展质量持续提高；２０２２ 年我国面对复杂严峻的国内

外形势和多重超预期因素冲击，在以习近平同志为核心的党中央坚强领导下，各地区各部门坚持

稳中求进工作总基调，按照疫情要防住、经济要稳住、发展要安全的要求，高效统筹疫情防控和经

济社会发展，加快落实好稳经济一揽子政策和接续政策措施，持续深化供给侧结构性改革，促进经

济发展质量继续提高。
第一，创新发展水平持续提高。 创新是经济高质量发展的核心，我国正发挥举国体制顺应新

时代信息化、知识化发展规律，通过生产标准体系建设、中介服务组织建设、文教研发体系建设等

促进创新（高培勇等，２０２０）。 根据世界知识产权组织发布的《２０２２ 年全球创新指数报告》（ＷＩＰＯ，
２０２２），２０２１ 年中国综合创新指数在 １３２ 个经济体中排名第 １１ 位，较 ２０２０ 年再上升 １ 位，连续十

年稳步提升。 根据国家统计局的数据，２０２１ 年我国创新指数达到 ２６４. ６（以 ２００５ 年为 １００），比
２０２０ 年增长 ８. ０％ 。 分领域看，创新环境指数、创新投入指数、创新产出指数和创新成效指数分别

达到 ２９６. ２、２１９. ０、３５３. ６ 和 １８９. ５，分别比 ２０２０ 年增长 １１. ３％ 、４. ４％ 、１０. ６％和 ２. ８％ 。② 总体上

看，我国创新发展水平加速提升，创新环境明显优化，创新投入稳步提高，创新产出较快增长，创新成

效进一步显现，为推动高质量发展提供了有力支撑。 ２０２２ 年高技术行业发展良好，我国产业升级发

展态势持续，技术含量较高、附加值较高的高技术制造业持续保持较快增长；电子及通信设备制造业、
移动通信基站设备、５Ｇ 智能手机产量、工业控制计算机及系统、工业机器人产量等增长较快。

第二，协调发展相互促进。 党的十八大以来，中国区域发展战略总体成效显著，区域协调发展

机制更加完善，区域发展的活力和协调性进一步增强（李兰冰、刘秉镰，２０２０）。 我国经济结构调整
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取得新进展，产业结构不断优化，需求结构持续改善，区域发展格局优化重塑，收入分配结构持续

调整，发展的协调性和可持续性明显增强。 省域与城市群两个层面的经济协调发展程度均呈现攀

升态势，东部地区经济协调发展程度明显高于中西部地区。 产业结构升级显著提升区域经济协调

发展程度，借助于产业结构升级，公共服务水平提升促进了省域经济协调发展，基础设施条件改善

促进了城市群经济协调发展。 此外，产业结构升级还通过提高劳动生产率、加快生产要素积累以

及促进居民消费升级三种方式间接推动区域经济协调发展（刘强、李泽锦，２０２２）。 统筹推进区域

高质量协调发展是“十四五”时期乃至今后相当长一段时期内中国经济发展的主旋律（魏后凯等，
２０２０）。 ２０２２ 年 ３ 月，《中共中央 国务院关于加快建设全国统一大市场的意见》印发，明确提出要

加快建立全国统一的市场制度规则，打破地方保护和市场分割，打通制约经济循环的关键堵点，加
快建设高效规范、公平竞争、充分开放的全国统一大市场，为构建优势互补、高质量发展的区域经

济格局，促进经济协调发展提供新的支撑。
第三，绿色发展进步显著。 “十三五”期间，中国经济绿色发展总指数从 ５３. ０３ 提高到 ６６. ４４，

二级指标中可持续发展指数从 ２９. ６６ 提高到 ４８. ２９、资源利用指数从 ７６. ３８ 提高到 ８２. ７８、环境保

护指数从 ６０. ８３ 提高到 ７４. ２９。 发达地区的绿色发展水平总体上高于欠发达地区，在资源利用和

环境保护水平上相对欠发达地区的优势较为明显，但差距呈现缩小趋势。 西部地区的可持续发展

水平总体高于中东部地区（邹一南、韩保江，２０２２）。 ２０２２ 年，我国新能源产业和新能源汽车快速发

展，国内新能源汽车产销和汽车出口量皆创历史新高，继续带动我国汽车产销稳定增长。 绿色能

源产品不断涌现，新能源汽车、充电桩、光伏电池产品产量大幅增长。
第四，高水平制度型开放不断推进。 在开放型经济发展的新阶段，我国主要实施三大举措推

进高水平制度型开放：一是设立自由贸易试验区（港）吸引创新要素和资源；二是把规则、规制、管
理、标准等制度性的开放创新措施加以集成，形成开放型经济的治理体系；三是推进共建“一带一

路”，构建新的国际规则，提供新的国际公共品，为世界经济注入新的活力，承担中国构建开放型世界

经济的大国责任（裴长洪，２０２２）。 我国产业体系门类齐全，产业链供应链韧性较强，能够快速适应国

际市场需求变化增加供给，加快发展外贸新业态新模式，稳外贸稳外资政策举措加力提效，外贸呈现

较强发展韧性，为稳定宏观经济大盘做出积极贡献。 ２０２２ 年前三季度，货物和服务净出口对经济增

长贡献率为 ３２. ０％，拉动 ＧＤＰ 增长 １. ０ 个百分点。 稳外资政策效应持续彰显，２０２１ 年中国的境外直

接投资增长 ２１％，达到 １８１０ 亿美元；在中国注册的外商投资企业数量达到 ４８０００ 家，同比增长 ２４％；
流入中国香港的资金达到 １４１０ 亿美元，比 ２０２０ 年增长 ４％，主要来自再投资收益（１０８０ 亿美元）
（ＵＮＣＴＡＤ，２０２２）。 ２０２２ 年前三季度全国实际使用外资金额 １５５３ 亿美元，同比增长 ２０. １％。

第五，共享发展取得实质进步。 我国已建成世界上规模最大的教育体系、社会保障体系、医疗

卫生体系，教育普及水平实现历史性跨越，脱贫攻坚战取得全面胜利，如期实现全面建成小康社会

的目标，共同富裕取得新成效。 共同富裕是社会主义的本质要求，是中国式现代化的重要特征（何
德旭、王学凯，２０２２）。 ２０１２—２０２１ 年，我国居民人均可支配收入从 １６５１０ 元增加到 ３５１２８ 元，城镇

新增就业年均一千三百万人以上，改造棚户区住房四千二百多万套，改造农村危房二千四百多万

户，城乡居民住房条件明显改善。 ２０２１ 年我国人均预期寿命达到 ７８. ２ 岁，基本养老保险覆盖十亿

四千万人，基本医疗保险参保率稳定在百分之九十五。 互联网上网人数达十亿三千万人。① 按照
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“一收入、两不愁、三保障”的综合性标准，到 ２０２０ 年末农村贫困人口就全部实现脱贫，创造了人类

减贫史上的奇迹（邸建亮，２０２１）。 ２０２２ 年三季度，累计城镇人均可支配收入 ２７６５０ 元，比 ２０２１ 年

同期提高 ５. ３％ 。 医疗卫生等民生投资持续加大。 聚焦保障和改善民生，民生短板和薄弱领域投

入不断增加。 ２０２２ 年前 １０ 个月，医疗仪器设备及仪器仪表制造业投资累计增长 ２７. ８％ ，卫生投资

累计增长 ３０. ４％ 。
第六，安全发展守住风险底线。 以加快构建新发展格局为契机和转折点，我国已走上坚持发

展和安全并重之路（高培勇，２０２１）。 面对百年变局和世纪疫情相互叠加的复杂局面，要实现更高

质量、更有效率、更加公平、更可持续、更为安全的发展，必须有效管控重点风险，守住不发生系统

性风险底线。 首先，我国与疫情防控常态化相适应的经济社会运行秩序已经建立，“常态化”防控、
动态清零政策最大限度保护人民生命安全，感染人数、死亡人数最低。 其次，坚持房子是用来住

的、不是用来炒的定位，支持各地从当地实际出发完善房地产政策，支持“保交楼”，优化商品房预

售资金监管，促进房地产市场平稳健康发展。 再次，及时回应市场关切，稳步推进股票发行注册制

改革，积极引入长期投资者，保持资本市场平稳运行；促进平台经济健康发展，完成平台经济专项

整改，实施常态化监管，出台支持平台经济规范健康发展的具体措施。 最后，与美欧等发达国家不

同，我国通胀风险被化解，我国 ＰＰＩ 已从 ２０２１ 年底的高位回落，ＣＰＩ 保持在 ３％以内。

二、 “需求收缩”成为我国宏观经济的短期主要矛盾

“需求收缩”是“三重压力”的焦点问题，也是我国宏观经济短期内的主要矛盾，具体表现在以

下几个方面。
１. 我国经济增长 －通胀指标组合相对偏冷

受全球金融条件收紧和地缘政治冲突等因素影响，全球经济增速趋缓，我国经济增长 － 通胀

指标组合相对偏冷。 美国、欧盟、日本等经济体从 ２０２１ 年第二季度经济增长达到高点后持续回落。
其中美国 ２０２２ 年一、二季度环比年率连续负增长，第三季度环比年率回升至 ２. ６％ ，但同比增长

１. ８％ ，与二季度持平；欧盟第二季度同比增长 ４. ３％ ，低于前两个季度；日本经济增长率低于美欧，
投资和出口不振，经济稳增长压力更大。 新兴经济体和发展中国家呈现复杂分化：在金砖国家中，
印度经济维持恢复态势和高速增长，俄罗斯已经陷入经济衰退，巴西陷入滞胀，南非经济增长和物

价组合仍处于相对温和状态；东南亚国家呈现稳健增长，越南受 ２０２１ 年三季度低基数影响，２０２２
年三季度经济增长 １３. ７％ ；我国三季度经济增长 － 通胀指数组合较二季度有所改善，中国经济增

长回升，通胀处于相对低位，三季度我国经济同比增长 ３. ９％ ，但相比越南、马来西亚等东南亚国家

和印度等国仍然偏冷（见图 １）。
２. 经济增长低于潜在经济增长率，失业率有所提高

由于测算方法、前提假定、参数选取等的不同，文献中对中长期潜在经济增长率的测算结果也

存在一定差异。 大体而言，２０２５ 年中国潜在经济增长率的测算结果多落在 ５％ ～ ６. ５％ ，个别文献

的测算结果低于 ５％或高于 ７％ （冯明，２０２０）。 我们用产出缺口表示经济体的实际增速与潜在增

速的差值，根据文献提供的潜在经济速区间最低值计算了基于经验值的产出缺口，同时也计算了

基于 ＨＰ 滤波的产出缺口。 ２０２２ 年二季度两者分别为负 ４. ３％和负 ４. １％ ，三季度收窄至负 １. １％
和负 ０. ８％ ，预计四季度产出缺口基本与三季度持平，分别为负 １. ２％和负 ０. ８％ （见图 ２）。 陈小亮

等（２０２２）估计 ２０２２ 年前三季度中国经济产出缺口预计为负 ２. ２％ ，与我们的结果类似。
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图 １　 部分经济体实际 ＧＤＰ 增长率与消费者物价指数（ＣＰＩ）比较

资料来源：ＣＥＩＣ。

图 ２　 疫情发生之后中国产出缺口变化

资料来源：作者根据 ＣＥＩＣ 相关数据整理计算。

２０２２ 年前三季度 ＧＤＰ 累计同比增长 ３. ０％ ，其中一至三季度 ＧＤＰ 同比分别增长 ４. ８％ 、０. ４％
和 ３. ９％ 。 二季度低增长拖累全年增长，三季度出现温和回升。 从行业分布看，各行业增长率存在

严重分化，第一产业和第二产业好于第三产业，房地产业负增长严重拖累经济增长。 第三产业中

只有金融业，信息传输、软件和信息技术服务业高增长（见图 ３）。 受疫情影响，３—５ 月服务业生产

指数同比持续负增长，这也导致二季度第三产业中的交通运输、仓储和邮政业，批发和零售业，住
宿和餐饮业，房地产业，租赁服务业，其他行业同比出现负增长。 工业增加值累计增速显著放缓，
石油加工、炼焦和核燃料加工业，医药制造业，家具制造业，纺织业等制造业增速为负。 汽车行业，
特别是新能源汽车增量贡献突出；因大宗商品价格处于景气回落阶段，采矿和能源行业增幅较大，
高新技术产业增长较快（见图 ４）。

宏观经济学对潜在经济增长率的定义是经济实现充分就业状态下的经济增长率，产出缺口为负，
意味着周期性失业增加。 受疫情多发散发影响，我国就业形势受疫情影响而波动。 ２０２２ 年 ４ 月调查
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图 ３　 中国 ２０２２ 年前三季度分行业 ＧＤＰ 累计同比

资料来源：ＣＥＩＣ。

图 ４　 各行业工业增加值累计增速分化

资料来源：ＣＥＩＣ。
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失业率升至年内高点 ６. １％，随后疫情防控形势有所好转，一系列稳经济稳就业政策措施落地显效，８
月调查失业率降至 ５. ３％，但是 ９ 月受疫情多发散发影响调查失业率上升至 ５. ５％。 我国青年群体就

业压力持续较大。 国家统计局的数据显示，２０２２ 年 ７ 月，我国 １６ ～ ２４ 岁人员城镇调查失业率达到

１９. ９％。 劳动市场亟须恢复充分就业，如果就业恢复长期不充分会导致收入不能得到充分恢复，消费

信心不足，进一步促成生产供应低迷—就业困难—收入增长缓慢—消费不足的内需萎缩负反馈循环。
３. 需求收缩导致消费恢复缓慢，房地产投资需求明显低迷

２０２２ 年前三季度，最终消费支出、资本形成总额、货物和服务净出口三大需求分别拉动 ＧＤＰ 增

长 １. ２ 个百分点、０. ８ 个百分点和 １. ０ 个百分点。 进入四季度以后，因疫情感染病例增加，消费品零售

同比再次出现负增长，餐饮收入累计同比连续负增长，外出旅游和旅客运输等比疫情前仍存在较大差

距。 家具、建材等居住类消费受房地产拖累，持续低迷。 居民消费支出中粮油、食品等必需品支出增

幅较高。 固定资产投资需求低迷，分化明显。 ２０２２ 年 １—１０ 月累计，全国固定资产投资同比增长

５. ８％，基本上与疫情暴发前的增速相当。 分主体看，民间和外商固定资产投资持续偏弱，国有企业固

定资产投资增速加快。 分行业看，因政府基建项目和规模增加，基建投资累计同比回升，制造业投资

增速平稳；但受房地产销售增速下降、专项债项目管控加强等因素叠加影响，房地产投资累计同比增

速连续 ７ 个月降低，１０ 月降幅扩大至负 ８. ８％。 房地产贷款总量季度同比持续回落，２０２２ 年二季度环

比出现负增长（见图 ５），购房者市场预期仍偏悲观，部分房企债务内债和外债违约问题较为严重。

图 ５　 我国房地产贷款增速持续回落

资料来源：中国人民银行。

三、 供给冲击对经济的影响持续演化

１. 供给冲击对物价上涨的影响减弱

２０２１ 年下半年开始，国际大宗商品价格快速上涨，国内煤炭供应不足，我国 ＰＰＩ 面临较大的上

涨压力；进入 ２０２２ 年以后，随着全球经济增长势头放缓，主要经济体货币政策转向紧缩，部分国际

大宗商品价格逐渐从高位回落，再加上我国经济增长下行压力加大，我国面临的输入性通胀压力

６３

　 Ｆｉｎａｎｃｅ ＆ Ｔｒａｄｅ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，Ｖｏｌ. ４４， Ｎｏ. １，２０２３



有所改善，ＰＰＩ 快速回落，１０ 月 ＰＰＩ 同比负增长 １. ３％ ，四季度可能进入负增长。 由于极端天气、猪
肉价格上涨以及 ＰＰＩ 的滞后效应等多重因素叠加共振，２０２２ 年前三季度国内 ＣＰＩ 同比回升，但 １０
月 ＣＰＩ 降至 ２. １％ ，核心 ＣＰＩ 降至 ０. ６％ （见图 ６），凸显消费需求萎缩对 ＣＰＩ 的负面影响。 如果消

费需求继续萎缩，核心 ＣＰＩ 也可能进入负增长状态。 ２０２２ 年拉动 ＣＰＩ 上涨的主要是猪肉价格，因
新一轮猪肉价格上涨周期开启，２０２２ 年 １０ 月猪肉消费价格同比上涨 ５１. ８％ ，对 ＣＰＩ 拉升作用不可

轻视；同时，受全球地缘政治影响，加之冬季能源需求增加，国际能源价格可能延续高位震荡。 总

体来看，ＰＰＩ 进入负增长区间，核心 ＣＰＩ 偏向下行，ＰＰＩ 与 ＣＰＩ 剪刀差也进入负缺口，意味着经济下

行压力加大，生产部门盈利困难，短期内存在局部通缩风险。

图 ６　 中国 ＣＰＩ 和 ＰＰＩ 同比变化

资料来源：ＣＥＩＣ。

２. 全球产业链供应链持续调整

世纪疫情冲击、地缘冲突加剧、大国科技博弈等因素引起全球供应链变化。 第一，美欧、东南

亚等地区疫情趋向好转，疫情防控的强制性措施逐步取消后，生产生活逐步恢复正常，各国加快产

业链供应链本地化、近岸化。 第二，俄乌冲突对全球供应链的冲击逐步弱化，２０２２ 年 ３—８ 月欧洲

能源供应紧张和价格暴涨迫使冶炼、化工等高能耗行业减产，供应缺口转向寻求海外特别是中国

填补，引起我国 ２０２２ 年二、三季度对欧特别是德国化工冶炼产品出口明显增加，并促使欧洲化工企

业加快落地对华相关投资项目，但这一短期供给冲击在四季度大幅减弱，１０ 月我国对外出口同比

负增长 ０. ３％ ，对德国出口同比负增长 １０. ９％ 。 第三，美国强化产业政策作用，扶持企业在美国本

土进行芯片、新能源投资建厂并生产相关产品。 ２０２２ 年 ８ 月 ９ 日，美国推出《２０２２ 年芯片和科学法

案》补贴企业在美国本土生产半导体和芯片，一是向半导体行业提供约 ５２７ 亿美元的资金支持，并
为企业提供价值 ２４０ 亿美元的投资税抵免，鼓励企业在美国研发和制造芯片；二是在未来几年提供

约 ２０００ 亿美元的科研经费支持，重点支持人工智能、机器人技术、量子计算等前沿科技。 禁止获得联
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邦资金的公司在中国大幅增产先进制程芯片，期限为 １０ 年。 违反禁令或未能修正违规状况的公司或

将需要全额退还联邦补助款。 ２０２２ 年 ８ 月 １６ 日，美国《通胀削减法案》生效，该法案拟在未来十年

内，通过对大型企业和富有人群提高税收以及降低医疗保险处方药价格等方式，筹集约 ７３７０ 亿美元

的收入，用以推动美国国内经济发展，降低赤字和通货膨胀水平。 针对该笔资金，美国政府拟分配约

４３７０ 亿美元作为应对气候变化和降低健康保险费的预算，剩余约 ３０００ 亿美元用来填补未来的财政赤

字。 《通胀削减法案》目的是刺激美国的新能源消费和生产，降低美国新能源消费对中国产品的依

赖。 此外，美国继续扩大中国实体清单，２０２２ 年 １０ 月 ７ 日，美国商务部宣布将 ２８ 个中国实体（其中包

括 ８ 家科技企业）列入出口管制“实体名单”（Ｅｎｔｉｔｙ Ｌｉｓｔ），禁止这些实体获得美国技术。

四、 部分预期性指标出现改善信号

１. 消费信心指数和采购经理指数（ＰＭＩ）仍处于弱势

２０２２ 年三季度以来，国家统计局编制的宏观经济景气先行指数出现微弱改善；１０ 月证券市场投

资者信心买入指数从低位回升；但是消费者信心指数从 ２０２２ 年 ４ 月大幅下降后一直低位徘徊，１０ 月

消费者信心指数为 ８６. ８，低于三季度水平；２０２２ 年 １１ 月制造业和非制造业 ＰＭＩ 分项中，新订单与新

出口订单处于临界值以下，印证了市场有效需求不足（见图 ７）。 另外，１０—１１ 月我国制造业 ＰＭＩ、非
制造业 ＰＭＩ 都低于临界点，从业人员等分项指标连续低于临界点。 制造业中，我国大型企业 ＰＭＩ 高
于临界点，中型企业连续 ５ 个月低于临界点，小型企业自 ２０２１ 年 ５ 月以来连续 １９ 个月低于临界点。
虽然建筑业商务活动指数保持在临界点以上，但非制造业商务活动指数也跌至临界点以下。

图 ７　 我国信心指数和 ＰＭＩ 新订单指数

资料来源：ＣＥＩＣ。

２. 短期资本外流规模扩大，人民币兑美元汇率贬值预期改善

２０２０ 年疫情发生之后，我国经常账户顺差好于 ２０１８—２０１９ 年，金融账户恶化，短期资本外流规

模扩大，２０２２ 年这一态势继续保持。 虽然 ２０２２ 年我国出口和进口增速双双回落，但出口增速明显高

于进口增速，货物贸易顺差与 ２０２１ 年同期相比有较为明显的扩大。 受疫情影响，国际收支经常账户
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中，运输和出国旅行等服务项目仍处于低迷状态，使服务贸易逆差继续保持较低水平。 金融账户方

面，我国直接利用外资保持高增长，尤其是高技术行业直接利用外资保持高速增长，但是在外贸增速

回落和内需持续疲软背景下，稳外资亦面临较大压力；另外，中国对外投资规模较为稳定。 商务部数

据显示 ２０２２ 年前三季度外商直接投资（实际使用）累计增长 ２０. １％，对外投资累计增长 ６. ３％；根据

国家外汇管理局的数据，２０２２ 年二季度金融账户中的非储备性质直接投资仅为 １４１. ４ 亿美元，比一季

度减少 ４５７. ５ 亿美元，三季度转为负 ２７. １ 亿美元。 非储备性质的证券投资连续两个季度逆差，一、二
季度合计短期资本外流 １５８５. ８ 亿美元，对官方外汇储备资产产生不小的压力。 截至 ２０２２ 年 １０ 月，我
国官方外汇储备余额 ３. ０２８ 万亿美元，比 ２０２１ 年减少 １９７７. ４ 亿美元（见图 ８）。 短期资本外流与人民

币汇率贬值存在密切联系，２０２２ 年 ３ 月美联储开始加息进程，我国市场利率下行，两者利差扩大，人民

币兑美元汇率在 １０ 月一度达到 ７. ３ 元 ／美元，但是在 １０ 月底以后，受中国疫情防控政策和房地产融

资放松政策影响，中国银行间国债收益有所回升，人民币兑美元汇率出现积极的升值信号。

图 ８　 中国国际收支账户和官方外汇储备

资料来源：国家外汇管理局。

五、 ２０２３ 年冲减“三重压力”的潜在因素

“三重压力”是我国新发展阶段面临的主要困难，不只是短期经济运行面临的压力，也不只是

疫情冲击带来的短期困难，而是中长期都需要加以应对的挑战（郭克莎，２０２２）。 ２０２３ 年“三重压

力”相互作用，可能强化固化经济低增长惯性，但是经济中一些积极性因素也会发挥作用，经济周

期的力量往往在悲观预期中反转，推动经济转向强势增长。
１. 更加高效的疫情精准防控提振市场信心，需求收缩的压力有望缓解

第一，我国疫情常态化防控积累了独特经验，成效显著。 虽然 ２０２２ 年国内受疫情冲击影响，但
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所发生的点状暴发的疫情都被及时有效地控制。 ２０２２ 年 １１ 月以后，我国疫情散发的感染人数快

速上升，这需要采取新的精准防控措施。 第二，全球新增感染人数大幅下降并已基本稳定。 ２０２２
年 １ 月，全球每日新增病例曾超过 ３００ 万人，但是 ６ 月以来，全球新增感染病例大幅减少，１０ 月基

本稳定在 ４. ５ 万人左右（见图 ９）。 美、欧、日等国已经开放边境，虽然外部疫情仍存在较大不确定

性，但病毒毒性降低、免疫群体日渐扩大，为更多国家开放边界创造了条件。 第三，我国采纳更加

高效的精准防控措施提振市场信心。 ２０２２ 年 １１ 月 １１ 日，国务院联防联控机制发布《关于进一步

优化新冠肺炎疫情防控措施 科学精准做好防控工作的通知》（联防联控机制综发〔２０２２〕１０１ 号），
提出二十条增强精准防控的具体措施，有效改善市场主体预期，提振资本市场和外汇市场信心。
当天港股恒生科技指数大涨 １０％ ，美元兑离岸人民币汇率从 ７. １８ 跌至 ７. ０９，人民币升值幅度达到

１％ 。 实施高效精准的疫情防控措施对提振市场信心的作用已经显露无遗。 第四，如果我国疫情

防控顺利度过新增感染病例高峰，生产生活将逐步恢复正常，接触性服务业将迎来新的暴发式发

展，短期需求收缩的压力将极大缓解。

图 ９　 全球新冠疫情演化趋势

资料来源：ＣＥＩＣ。

２. 美国通胀出现见顶迹象，美联储加息路径可能趋向缓和

２０２２ 年 １０—１１ 月美国 ＣＰＩ 指数显示美国通货膨胀率出现见顶迹象，①一是美联储持续加息，
提高了资金借贷成本，抑制杠杆融资需求，耐用消费品价格环比出现负增长，房地产市场潜在买家

数量下降。 二是美国货币供应（Ｍ２，季节调整后）增幅已大幅回落（见图 １０），预示着货币因素对通

胀的支撑已经减弱，２０２０—２０２２ 年货币供应涨幅大约领先 ＰＰＩ 和 ＣＰＩ 增速 １８ 个月，这比 ２００８—
２０１２ 年的时滞有所延长。 三是美国 ＰＰＩ（最终需求）同比涨幅已连续 ３ 个月回落，９ 月降至 ８. ５％ ，
比 ６ 月降低 ２. ８ 个百分点，商品货物和服务业涨幅均有所收窄。 四是失业率出现见底迹象。 １０ 月
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① 美国劳动统计局公布的物价指数显示，自 ２０２２ 年 ６ 月美国城镇居民 ＣＰＩ 同比涨幅达到 ９. ０％的高点后，出现连续回落，
２０２２ 年 １１ 月城镇居民 ＣＰＩ 同比涨幅降至 ７. １％ ；城市居民核心 ＣＰＩ（所有项目扣除食品和能源）同比也从 ２０２２ 年 ９ 月的高点

６. ６％降至 １１ 月的 ６. ０％ 。 资料来源：ｈｔｔｐｓ： ／ ／ ｗｗｗ. ｂｌｓ. ｇｏｖ ／ ｈｏｍｅ. ｈｔｍ。



份劳动参与率 ６２. ３％ ，前值 ６２. ２％ ，但失业率从 ９ 月的 ３. ５％升至 ３. ７％ ，１１ 月开始美国多家高科

技公司宣布裁员计划，预示劳动市场降温。 五是流动性收紧降低投资者风险偏好，随着通货膨胀

侵蚀企业利润和利率上升，股票、债券等资产价格大幅下跌，而且美国国债收益率已经出现长短期

利率倒挂，预示未来通胀率将降低，同时也显示未来美国经济在高利率环境下出现经济衰退的风

险加大。
为防止过早出现经济衰退，美联储实现去通胀目标需要更多耐心，其加息路径可能趋向缓和，

而美联储货币政策转向宽松还有待时日。 一是国际能源价格高位运行风险仍未消除。 地缘政治

冲突导致国际油价居高不下，俄乌战争持续，暂时看不到何时会结束；ＯＰＥＣ 产油国为维持高油价

达成原油减产协议，美国战略储备油库存量已不多，继续释放战略储备油来抑制油价的做法不可

持续，中国经济升温带动原油需求增加，这种情况下，除非全球经济出现衰退，原油需求大幅下降，
否则国际油价难以大幅下降。 二是房租等服务业具有价格黏性。 美国房租上涨，消费者住房支出

增加，利率上升虽然增加抵押贷款付息成本，但房地产债务付息 ／可支配收入的比率低于 ２００８ 年次

贷危机前的水平，银行的房地产风险暴露低于次贷危机前的水平，总体判断，房地产崩溃的风险

较小。

图 １０　 美国 Ｍ２ 同比涨幅领先 ＰＰＩ 和 ＣＰＩ 增速

资料来源：ＣＥＩＣ。

综合考虑财政政策、劳动市场、房地产市场、股票和债券市场的变动，美联储加息去通胀正面

临两难困境。 加息过快，可能引爆股票、债券和房地产市场，产生金融危机；加息迟缓，可能形成通

货膨胀惯性，未来去通胀的难度更大。 从历史数据看，联邦基金利率必须高于居民消费价格指数

才能有效去通胀（见图 １１），如果这一判断仍然成立，美联储还需要继续加息，只是加息的频率和幅

度可以灵活掌握。
３. 中美经济错配反转机会上升，我国货币政策外部环境改善

这里用“错配”一词概括中美宏观经济领域存在的一些差异，目的是从中美比较的视角阐述影

响预期、资金流动等经济变量的客观影响因素，“错配”一词不存在谁对谁错的主观伦理学判断。
经济周期错配指两国经济周期指标的非同步演变和背离趋势，这是国际经济周期的常见现象（汪
红驹，２０１４）。

从全球来看，２０２３ 年发达经济体存在经济增长下行压力（ ＩＭＦ， ２０２２； Ｗｏｒｌｄ Ｂａｎｋ， ２０２２）。
２０２３ 年中美经济周期错配反转的概率增大，“美热中冷”可能向“美降中升”转化。 ２０２２ 年前三季
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图 １１　 联邦基金利率、失业率和通货膨胀率（阴影部分为美国经济衰退时期）

资料来源：ＣＥＩＣ。

度中美宏观经济指标冷热状态相反。 ２０２２ 年美国失业率处于历史最低水平，仍面临通胀压力，房
地产价格上涨，有经济过热特点；中国失业率相对较高，经济增长率低于美国，房地产市场持续低

迷，有经济趋冷的迹象。 但是 ２０２３—２０２４ 年美国经济有衰退风险，主因是美联储为控制通货膨胀

而连续加息缩表，收紧市场流动性，导致需求下降，企业盈利水平降低，失业率回升。 党的二十大

胜利召开后，中国在 ２０２３ 年开启中国式现代化经济建设新征程，随着党的二十大部署的实施扩大

内需战略和深化供给侧结构性改革落地实施，经济筑底回升的动力不断积聚，中国经济有望实现

质的有效提升和量的合理增长，经济发展质量和经济增长速度有望更加协调。 一旦美国经济进入

衰退的预期深化，美联储货币政策可能停止加息并再次转向宽松，中美利差倒挂的压力将缩小（见
图 １２），人民币对美元的贬值预期将向升值预期转化，美联储加息趋向缓和并最终转向降息的路

径，为我国货币政策实现人民币汇率基本稳定、保持较低利率水平创造了有利的外部环境。
全球产业链供应链加速分化重构，给我国产业链供应链安全稳定发展带来一系列全新挑战，

产业链分工格局加快从全球化、集中化向区域化、分散化演变，我国产业链供应链面临的分流风险

有所加大。 针对美国推出“芯片法案”“通胀削减法案”等对中国汽车、芯片等重点行业和关键零部

件进行围堵的现实，中美双方的企业需要适应新的法规，设计、生产新的符合美国芯片法案等法规

的产品和服务，探索新的合作方式。 构建高水平社会主义市场经济体制，建设现代化产业体系，合
理缩减外资准入负面清单，依法保护外商投资权益，营造市场化、法治化、国际化一流营商环境，实
现稳链固链强链新链目标。

４. 金融政策改善融资环境，金融体系资产流动性上升态势反转

在“十四五”期间甚至更长一段时期，“三重压力”会持续存在，聚焦稳增长将带来债务攀升

压力，我国宏观杠杆率将步入上行周期（张平、杨耀武，２０２０；张晓晶、刘磊，２０２２）。 ２０２２ 年企
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图 １２　 中美利差和汇率

资料来源：ＣＥＩＣ。

业、居民等微观主体风险偏好降低，储蓄意愿加强，信贷需求疲弱，制约货币政策传导效果，居
民和企业资产结构偏向流动性更高的资产。 ２０２２ 年 ３—９ 月，Ｍ２ 同比增速逐月攀升，但相比之

下，同期社会融资规模存量同比增速偏低，新增社会融资累计增速较低（见图 １３），１０ 月社会融

资总量、本外币贷款和货币供应（Ｍ２）同比增速分别下降 ０. ３％ 、０. ２％ 和 ０. ３％ ，特别是新增社

会融资累计增速降至 ８. ７％ ，表明央行增加的货币投放未能有效地促进实体经济信贷扩张。 从

２０１８ 年开始我国货币供应（Ｍ１）增速持续低于储蓄存款增速，使居民储蓄存款比重上升，这一

趋势已持续近五年。 居民和企业存款余额同比增速高企，说明居民有效消费需求，特别是改善

型消费收缩，预防性储蓄上升；企业避险意识上升，投资意愿不足；金融体系流动性存贷比和资

产流动性上升（见图 １４）。 针对新增社会融资累计增速较低、金融体系资产流动性上升等现象，
货币金融政策恰好可以从债券、信贷、股权三个融资主渠道，采取“三支箭”的政策组合，支持民

营企业、房地产企业拓宽融资途径，增强经济增长信心，从而提升微观主体风险偏好，使金融体

系资产流动性上升态势出现反转。 ２０２２ 年 １１ 月密集出台的一系列金融政策，包括降低存款准备

金率、“金融十六条”、①“资本市场五项措施”②等等，有力改善了房地产企业的融资环境。
５. 财政两本账收支增速差距收窄，总体财政扩张力度有望提高

虽然地方政府债务整体上几乎不存在违约风险，对“十四五”期间的压力测试结果表明，大部

分省区市地方政府债务违约风险较小（何德旭、王学凯，２０２０），但 ２０２２ 年我国财政收支压力明显

加大。 地区间税收收入分化明显，山西、内蒙古、新疆等资源型省（区）税收增速大幅提高；江西、安
徽、河北等中部省份和山东、上海、江苏等经济大省（市）８ 月以后财政收入增速回升较快。 由于能
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参见《中国人民银行　 中国银行保险监督管理委员会关于做好当前金融支持房地产市场平稳健康发展工作的通知》，
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图 １３　 货币供应量和社会融资总量同比增速

资料来源：中国人民银行。

图 １４　 住户、企业和商业银行更倾向于持有安全资产

资料来源：中国人民银行。

源价格上涨带动专项收入增加，以及多渠道盘活国有闲置资产、矿产资源等使有关收入增加，非税

收入延续高增长态势。 支出端，受季节性因素、财政收支压力和极端高温天气的干扰，财政支出增

速放缓，但与民生领域相关的社保就业、卫生健康与教育支出等维持较高增长，债务付息支出提

速，而农林水、交通运输、城乡社区支出等与基建相关的支出单月同比增速回落并转负。 房地产市

场仍处于低迷状态，地方政府土地出让收入减少，导致政府性基金预算收入大幅下降，但政府性基

金支出仍然保持两位数增长。 上半年两本账收支增速差距持续扩大，６ 月累计增速差最大达到负

２７. １ 个百分点；下半年两本账收支增速差距持续收窄，１０ 月收窄至负 １６. ８ 个百分点。 ２０２２ 年第

四季度两本账收支增速差距有望进一步收窄，２０２３ 年积极财政政策可以增大扩张力度，充分利用

一般国债和特别国债、地方政府专项债、政策性银行信贷资金、政策性开发性金融工具等多种融资

方式，弥补财政资金缺口，为经济高质量发展和扩大内需战略提供资金支持。
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六、 促进经济发展质量与增长速度共同提升的政策建议

２０２２ 年我国经济发展质量持续提高，但短期经济增长速度偏低。 经济长期低增长与我国具备

增长潜力和大市场假说不符合，长期低于潜在经济增长率会带来一系列问题，比如周期性失业长

期存在会转变为结构性失业，最终会损害经济增长潜力，降低潜在经济增长率；长期低增长会损害

经济发展质量，使创新发展缺乏动力，使绿色转型失去生机，使协调发展无法落实，使开放发展停

滞不前，使共享发展蜕化为低水平再分配；长期的低增长也会导致风险积累和爆发，影响经济安

全。 ２０２３ 年是党的二十大后加快中国式现代化建设的元年，面对外需收缩幅度可能进一步增大的

局面，要扭转内需预期进一步转弱的势头，迫切需要加大宏观政策扩张力度，充分利用 ２０２３ 年的有

利条件，化解“三重压力”，有力有效扩大内需，改善预期，促进经济运行在合理区间；继续深化供给

侧改革，实现发展质量与增长速度协调并进的经济增长，为新时代中国式现代化建设开好局。
１. 进一步加大积极财政政策力度，持续发挥财政政策效果。
一是提高财政赤字规模，控制财政赤字率，统筹做好跨年政策接续，确保 ２０２２ 年第四季度和

２０２３ 年第一季度积极财政政策维持较强力度，防止出现政策力度明显减弱的情况。 ２０２２ 年全国

一般公共预算赤字为 ３３７００ 亿元，预计赤字率为 ２. ８％ 左右；另外 ２０２２ 年中国人民银行向中央财

政上缴结存利润，缓解了中央财政收支缺口，２０２３ 年是否继续上缴还是未知数。 ２０２３ 年经济增长

下行压力仍较大，但因经济规模扩大，为保持适度的赤字规模，可将全国一般公共预算赤字率保持

在 ２. ８％左右，即财政赤字大约为 ３７０００ 亿元，比 ２０２２ 年增加 ３３００ 亿元。 二是增大地方政府专项

债规模，增强地方政府和企业对经济扩张的信心。 因地方政府性基金收入增长缓慢，为保障地方

政府性基金预算支出力度，可将地方政府专项债务收入提高至 ４５０００ 亿元以上。 三是在疫情防控

常态化背景下，要想方设法缓解机关团体事业单位财政存款增加导致的资金沉淀问题，盘活存量

资金和存量资产。 四是根据疫情发展情况，在前期大规模减税降费退税政策已取得积极成效、边
际增效减弱的情况下，及时谋划针对居民主体尤其是低收入人群和失业者的财税政策工具，适时

适度发放消费券，强化财税政策促消费、保民生、稳就业的功能。 五是加强基础设施领域财政金融

协作，推进政策性银行投融资工具创新和机制改革。 加快促进国家开发银行和农业发展银行两家

基础设施投资基金已有额度落地见效，及时形成实物工作量。 扩大基础设施 ＲＥＩＴｓ 试点范围，盘
活地方政府存量基础设施资产，带动增量项目建设，形成基础设施投融资良性循环。 六是统筹疫

情防控大局，借鉴美国在疫情防控期间的纾困经验，做好发放现金直达困难群体的预案。
２. 加大货币政策总量调控力度，提高结构性货币政策功能

配合财政政策，兼顾好短期与长期、内部均衡与外部均衡，为稳经济和防风险创造适宜的流动

性环境。 一是加强与财政政策协调配合，强化货币政策的总量功能。 在财政赤字率提高的前提

下，为避免财政赤字挤出企业投资，中央银行需要辅之以更加宽松的货币政策。 促进实体经济信

贷总量适度增长，２０２３ 年新增社会融资总量应增长 ２０％以上，进一步降低存款准备金率。 一方面

要为企业和居民等私人主体融资创造便利、减轻负担；另一方面要适度增加公共部门信贷创造，弥
补私人部门融资缺口。 二是根据利率规则制定政策利率，促进经济保持无加速通货膨胀或无加速

通货紧缩的状态，增强宏观经济长期可持续发展。 随着经济增速下行、宏观资本回报率降低，通货

膨胀率下降，生产领域存在局部通缩风险，为避免将部分利率敏感型企业居民融资挤出市场，需要

适时适度降低市场利率，促进货币金融体系在新阶段实现新均衡。 三是重点围绕促转型和补短板
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两个方向创新结构性货币政策工具，发挥货币政策促进经济高质量发展的定向支撑作用。 加大货

币政策对绿色低碳转型、技术创新与产业转型升级、新兴基础设施建设等领域的支持力度；同时促

进普惠金融发展，为小微企业、三农、公共服务等短板领域提供适宜的低成本资金。 四是与宏观审

慎监管政策配合，守住不发生系统性风险的底线。 当前商业银行存贷比和流动性比率持续升高，
在货币政策采取阶段式降准降息的同时，应加大宏观审慎评估考核，合理设置存贷比和流动性比

率。 及时处置化解房地产、中小银行等重点领域风险，防止风险跨地域、跨市场蔓延。 提高中小银

行和非银金融机构资本金水平，增强风险定价、风险管理、风险处置以及吸收损失的能力。 五是在

中美经济三重错配的背景下，防范外部经济金融风险向我国溢出。 增强人民币汇率双向波动弹

性，通过汇率市场化调整缓释对冲外部风险。 加强跨境资金流动宏观审慎管理，防止汇率贬值叠

加资本外流形成单边预期。 密切监测各种渠道跨境资本流动，尤其是在证券交易项下的热钱流

动，避免陷入汇率贬值与资本外流相互加剧的恶性循环。
３. 更加科学精准实施疫情防控，争取消除国内外防疫鸿沟

第一，落实疫情防控最新措施，不断提高疫情防控科学性精准性，统筹局部疫情防控与经济发

展。 以国内外疫情防控数据和医学流行病学研究成果为科学指导，综合权衡疫情风险与防控成

本、治疗成本，避免“层层加码”和“一刀切”，防止滥用疫情防控导致财政负担扩大，实施更加科学

的检测和隔离防控措施。 第二，为应对潜在大规模暴发风险，加大力度做好医疗后备资源建设，对
社会舆论、防疫药物和疫苗研发生产和储备、医护人员、医院、诊所等各个方面进行统筹安排，有序

释放疫情暴发的压力。 第三，进一步提高疫苗防疫效力，加快推进治疗新冠药物研发和使用。 把

有效疫苗和治疗药物作为疫情防控的最终出路。 继续加大国内疫苗研发力度，开发生产新疫苗。
加快引进国外疫苗，积极争取代工生产欧美的 ｍＲＮＡ 新冠疫苗和治疗药物，提高疫苗接种率，争取

早日形成与发达国家具有同等效力的免疫屏障，防止疫情防控鸿沟阻断国际交流。 综合评估国际疫

情形势发展和国内疫苗及药物的效力，逐步实现人员国内和国际自由通行。
４. 精准施策，有效应对价格结构性上涨

随着疫情防控措施进一步优化，居民生活和企业生产将逐步正常化，２０２３ 年疫情对经济增长

的负面影响将逐步弱化，宏观政策应吸取 ２０２１—２０２２ 年美国通货膨胀的经验教训，密切监测国内

消费和投资需求短期暴发对价格的冲击，提前做好粮食、能源等物资储备，防止价格暴涨导致通货

膨胀。 对猪肉等重点民生物资加强逆周期调节，以财政政策为主，综合施策。 一是密切监测生猪

养殖户的日常运营，加强疫情防控，防止出现猪瘟疫情使猪肉价格火上浇油。 二是稳定养殖企业

和农户的情绪，给予生猪养殖户适当补贴，加强正面引导，防止非理性情绪导致猪肉供给进一步萎

缩。 三是灵活运用政府收储等政策工具，加大冷冻猪肉储备投放力度，增加市场供给。 四是推广

生猪养殖险等农业保险，提高养殖企业和农户的抗风险能力，增强猪肉供给弹性。 五是坚决打击

游资炒作和囤积行为，防范生猪金融化放大猪肉价格波动幅度。 六是给予低收入阶层适当价格补

贴，保障困难群众基本生活。 七是增加猪肉等肉类进口。 八是出台政策支持生猪、猪肉等农产品

的仓储物流企业发展，降低流通环节的成本加成。 九是落实菜篮子市长负责制等，适当增加替代

性产品供给。 同时加强对其他的牛、羊、禽类养殖和海产品、水产品价格走势的关注和供给端的政

策支持。
５. 实施扩大内需战略，稳定市场预期

第一，紧抓世界经济产业发展趋势，加大产业政策支持投资力度。 推进都市圈建设，加快新能

源、芯片半导体、物联网等重点项目建设。 第二，落实科技强国政策，加大科技研发力度。 继续推
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进数字政府建设，发挥市场力量，优化经济治理基础数据库，夯实宏观调控基础设施。 第三，着力

推进城乡融合和区域协调发展，深入实施区域协调发展战略、区域重大战略、主体功能区战略、新
型城镇化战略，优化重大生产力布局，构建优势互补、高质量发展的区域经济布局和国土空间体

系。 以城市群、都市圈为依托构建大中小城市协调发展格局，统筹乡村基础设施和公共服务布局，
建设宜居宜业和美乡村。 第四，处理好互联网平台规范监管和整顿教培行业的后续遗留问题，推
进部分企业转型和部分民办学校转型为公立义务教育学校，做好员工安置和转型配套工作。 第

五，健全消费环境。 支持物流行业，降低物流成本，扩大网络消费和线上消费。 对不同城市，分类

施策。 完善都市圈发展环境，解决城市停车不便和交通拥堵难点，延续新能源汽车财政补贴政策，
降低汽车限购比例。 规划引导健康消费，完善医疗保健预防制度，加大城市公共体育设施建设。
第六，提振居民的消费信心。 加大力度保障就业岗位，建立居民对未来收入水平的稳定预期，从而

缓解预防性储蓄动机挤压消费支出；努力保障餐饮、旅游等线下消费行业经营活动的可持续性，更
大限度释放居民的消费需求。

６. 深化供给侧结构性改革，增强产业链供应链韧性

第一，加快建设统一大市场，破除地区保护，形成各地区有序竞争、合理分工的产业布局。 以

产业应用需求为牵引点，聚焦重点领域和核心零部件，攻关“卡脖子”关键技术，巩固提升全产业链

优势，并行推进补短板与锻长板。 充分调动地方积极性，发挥行业龙头企业引领作用，引导和推动

产业链上下游企业在原料供应、物流配送等方面展开深度合作，着力提升产业链供应链韧性与稳

定性。 一盘棋协调全年、全国能源供应。 第二，以国际产业合作为发力点，推进高水平对外开放、
拓展高层次交流渠道，支持企业深度融入全球生产网络，着力增强制造业国际竞争力，推动构筑互

利共赢的全球产业链供应链体系。 加强与主要经济体政策沟通和协调，支持行业骨干企业参与

６Ｇ、新能源汽车等重点领域国际标准制定。 第三，以防范化解风险为出发点，前瞻性研究少数国家

对我高端产业发展的围堵布局与遏制政策，针对性构建基于国际形势变化的战略洞察体系，强化

系统应对、细化预案举措，全面提升产业链供应链响应与处置外部冲击的能力。 加强多部门多地

区多行业协调联动，持续推进产业链供应链风险预警监测体系建设。
７. 防范化解系统性风险，增强经济发展可持续性

第一，增强财政可持续能力，筑牢财政安全底线。 坚决遏制隐性债务增量，妥善化解存量，逐
步实现地方政府债务按统一规则合并监管。 加强地方政府融资平台公司治理，打破政府兜底预

期。 保证基层财政“三保”支出，保持县区财政平稳运行。 第二，要管好货币总闸门，既要防止宏观

杠杆率持续快速攀升导致资产泡沫和通货膨胀，又要防止宏观杠杆率过快下降导致资产负债表紧

缩和通货紧缩。 第三，要完善金融安全网和风险处置长效机制。 加快出台金融稳定法，明确金融

风险处置的触发标准、程序机制、资金来源和法律责任。 在强化金融稳定保障机制的条件下，建立

完整的金融风险处置体系，明确监管机构与处置机构的关系。 第四，坚决抑制房地产泡沫，多措并

举推进“保交楼，稳民生”。 坚持“房住不炒”的原则，以项目为评估单元，综合评估房地产企业的项

目风险，对于低风险项目允许其发债、增加贷款，建立资金闭环管理的防火墙制度，防止资金挪用。
城市发展要千方百计创造就业机会，增加普通劳动者收入，把人留住，恢复市场信心。 因城施策，
加大房地产政策优化调整力度，支持刚性和改善型住房需求，加强房地产预售管理，优化房贷利

率、首付比例、公积金贷款、贷款延期、契税补贴等政策，降低居民购房负担，提振消费信心。 扩大

保障性租赁住房供给，考虑收购一部分市场难以消化的存量住房，将其转化为保障性住房或市场

化长租公寓。
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８. 落实就业政策，缓解周期性失业

第一，发挥以工代赈对农村劳动力就业增收的作用。 以质量和安全等为前提，重大工程和公

共建设项目能设尽设以工代赈岗位，建立县域乡镇未就业但有意向的农民工台账，按工种技能要

求推送招工信息进户，给予零就业家庭和唯一劳动力家庭优先务工保障。 第二，坚持就业优先导

向，注重保市场主体各类举措的稳就业效果。 劳动保障、财政、金融、工商等部门形成政策分派主

动直达、无偿性纾困政策全面免申即享，支持劳动密集型服务业市场主体吸纳就业。 鼓励正常经

营的大中型企业扩大招聘岗位，对确实无力维持的小微市场主体，支持其适度剥离业务负担，溢出

人员及时纳入公共就业服务，更加注重对再就业需求的直接帮助。 第三，强化职业培训和岗位推

介的针对性，有序恢复线下人才市场、劳务市场，加快供需匹配步伐，建立公共就业服务机构无偿

提供大容量零工市场和灵活就业市场的机制。 第四，密切关注高校毕业生就业进度，发挥扩招计

划、见习计划、科研助理计划、三支一扶等措施的更大就业缓冲作用，支持高校根据实际情况创新

促就业举措，提升市场化社会化机制对毕业生就业的吸纳作用。 改革人才培养模式，促进毕业生

更好适应劳动力市场新变化。
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ｅｖｏｌｕｔｉｏｎ ｏｆ ｔｈｅ “ｔｒｉｐｌｅ ｐｒｅｓｓｕｒｅｓ” ｉｎ ２０２２， ｄｅｍａｎｄ ｃｏｎｔｒａｃｔｉｏｎ ｉｓ ｔｈｅ ｍａｉｎ ｆｅａｔｕｒｅ ｏｆ Ｃｈｉｎａ'ｓ ｅｃｏｎｏｍｙ ｉｎ ｔｈｅ
ｓｈｏｒｔ ｔｅｒｍ． Ｃｏｍｐａｒｅｄ ｗｉｔｈ ｏｔｈｅｒ ｍａｊｏｒ ｅｃｏｎｏｍｉｅｓ ｉｎ ｔｈｅ ｗｏｒｌｄ， Ｃｈｉｎａ ｈａｓ ａ ｒｅｌａｔｉｖｅｌｙ ｌｏｗ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｇｒｏｗｔｈ⁃
ｉｎｆｌａｔｉｏｎ ｉｎｄｅｘ ｃｏｍｂｉｎａｔｉｏｎ． Ｍｅａｎｗｈｉｌｅ， ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｇｒｏｗｔｈ ｉｓ ｌｏｗｅｒ ｔｈａｎ ｔｈｅ ｐｏｔｅｎｔｉａｌ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｇｒｏｗｔｈ ｒａｔｅ， ａｎｄ
ｔｈｅ ｕｎｅｍｐｌｏｙｍｅｎｔ ｒａｔｅ ｈａｓ ｉｎｃｒｅａｓｅｄ． Ｃｏｎｓｕｍｅｒ ｄｅｍａｎｄ ｉｓ ｓｌｕｇｇｉｓｈ ａｎｄ ｒｅａｌ ｅｓｔａｔｅ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｉｓ ｓｈｒｉｎｋｉｎｇ．
Ｔｈｅ ｉｍｐａｃｔ ｏｆ ｃｏｍｍｏｄｉｔｙ ｓｕｐｐｌｙ ｓｈｏｃｋｓ ｏｎ ｉｎｆｌａｔｉｏｎ ｈａｓ ｗｅａｋｅｎｅｄ． Ａｌｔｈｏｕｇｈ ｐｏｒｋ ｐｒｉｃｅｓ ｈａｖｅ ｒｅｂｏｕｎｄｅｄ ｉｎ ｔｈｅ
ｃｙｃｌｉｃａｌ ｐａｔｔｅｒｎ， ｗｈｉｃｈ ｄｒｉｖｅｓ ｕｐ ｃｏｎｓｕｍｅｒ ｐｒｉｃｅｓ， Ｃｈｉｎａ'ｓ ｐｒｏｄｕｃｔｉｏｎ ｐｒｉｃｅ ｉｎｄｅｘ ｉｓ ｆａｃｉｎｇ ｄｏｗｎｗａｒｄ ｐｒｅｓｓｕｒｅ
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ｔｏｗａｒｄ ｎｅｇａｔｉｖｅ ｒｅａｄｉｎｇ ｏｎ ｅｄｇｅ． Ｔｈｅ ｃｏｎｔｉｎｕｏｕｓ ａｄｊｕｓｔｍｅｎｔ ｏｆ ｔｈｅ ｇｌｏｂａｌ ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ ｃｈａｉｎ ａｎｄ ｓｕｐｐｌｙ ｃｈａｉｎ
ａｆｆｅｃｔｓ ｔｈｅ ｌｏｎｇ⁃ｔｅｒｍ ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅｎｅｓｓ ｏｆ Ｃｈｉｎａ'ｓ ｅｃｏｎｏｍｙ． Ｓｏｍｅ ｌｅａｄｉｎｇ ｉｎｄｉｃａｔｏｒｓ ａｒｅ ｓｈｏｗｉｎｇ ｓｉｇｎｓ ｏｆ
ｉｍｐｒｏｖｅｍｅｎｔ． Ａｌｔｈｏｕｇｈ ｔｈｅ ｃｏｎｓｕｍｅｒ ｃｏｎｆｉｄｅｎｃｅ ｉｎｄｅｘ ａｎｄ ｐｕｒｃｈａｓｉｎｇ ｍａｎａｇｅｒｓ' ｉｎｄｅｘ （ＰＭＩ） ｒｅｍａｉｎ ｗｅａｋ，
ｔｈｅ ｅｘｐｅｃｔａｔｉｏｎ ｏｆ ｄｅｐｒｅｃｉａｔｉｏｎ ｏｆ ｔｈｅ ｒｅｎｍｉｎｂｉ ａｇａｉｎｓｔ ｔｈｅ ｄｏｌｌａｒ ｈａｓ ｂｅｅｎ ａｔｔｅｎｕａｔｉｎｇ ｓｉｎｃｅ Ｊａｎｕａｒｙ．

Ｌｏｏｋｉｎｇ ｆｏｒｗａｒｄ ｔｏ ２０２３， Ｃｈｉｎａ ｗｉｌｌ ｃｏｎｔｉｎｕｅ ｔｏ ｏｐｔｉｍｉｚｅ ｅｐｉｄｅｍｉｃ ｃｏｎｔｒｏｌ ｍｅａｓｕｒｅｓ ｔｏ ｂｏｏｓｔ ｍａｒｋｅｔ
ｃｏｎｆｉｄｅｎｃｅ ｗｉｔｈ ｍｏｒｅ ｅｆｆｉｃｉｅｎｔ， ｓｃｉｅｎｃｅ⁃ｂａｓｅｄ， ｒｅａｓｏｎａｂｌｅ ａｎｄ ｓｅｌｆ⁃ｄｉｓｃｉｐｌｉｎｅ ｂｅｈａｖｉｏｒ． Ｉｆ Ｃｈｉｎａ ｓｍｏｏｔｈｌｙ ｐａｓｓｅｓ
ｔｈｅ ｐｅａｋ ｏｆ ｎｅｗ ｉｎｆｅｃｔｉｏｎ ｃａｓｅｓ ａｎｄ ａｃｈｉｅｖｅｓ ｈｅｒｄ ｉｍｍｕｎｉｔｙ， ｐｒｏｄｕｃｔｉｏｎ ａｎｄ ｌｉｆｅ ｗｉｌｌ ｇｒａｄｕａｌｌｙ ｒｅｔｕｒｎ ｔｏ ｎｏｒｍａｌ，
ｔｈｅ ｉｎ⁃ｐｅｒｓｏｎ ｓｅｒｖｉｃｅ ｉｎｄｕｓｔｒｙ ｗｉｌｌ ｕｓｈｅｒ ｉｎ ａ ｎｅｗ ｒｏｕｎｄ ｏｆ ｅｘｐｌｏｓｉｖｅ ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ， ａｎｄ ｔｈｅ ｐｒｅｓｓｕｒｅ ｏｆ ｓｈｏｒｔ⁃ｔｅｒｍ
ｄｅｍａｎｄ ｃｏｎｔｒａｃｔｉｏｎ ｗｉｌｌ ｂｅ ｇｒｅａｔｌｙ ｅａｓｅｄ． ＵＳ ｉｎｆｌａｔｉｏｎ ｉｓ ｓｈｏｗｉｎｇ ｓｉｇｎｓ ｏｆ ｐｅａｋｉｎｇ， ａｎｄ ｔｈｅ Ｆｅｄ'ｓ ｉｎｔｅｒｅｓｔ ｒａｔｅ
ｈｉｋｅ ｐａｔｈ ｍａｙ ｔｅｎｄ ｔｏ ｅａｓｅ． Ａｌｔｈｏｕｇｈ ｔｈｅ ｌａｙｏｆｆｓ ａｎｎｏｕｎｃｅｄ ｂｙ ｍａｎｙ ｈｉｇｈ⁃ｔｅｃｈ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｉｎ ｔｈｅ Ｕｎｉｔｅｄ Ｓｔａｔｅｓ
ｈａｖｅ ｃｏｏｌｅｄ ｔｈｅ ｌａｂｏｒ ｍａｒｋｅｔ， ｉｎ ｇｅｎｅｒａｌ， ｔｈｅ ＵＳ ｉｓ ｆａｃｉｎｇ ｌａｂｏｒ ｓｈｏｒｔａｇｅ， ａｎｄ ｗａｇｅ ｉｎｃｒｅａｓｅｓ ｈａｖｅ ｂｅｃｏｍｅ ａ
ｐｏｔｅｎｔｉａｌ ｄｒｉｖｉｎｇ ｆｏｒｃｅ ｆｏｒ ｉｎｆｌａｔｉｏｎ ｉｎ ｔｈｅ ｃｏｕｎｔｒｙ． Ｔｈｅ ｏｐｐｏｒｔｕｎｉｔｙ ｆｏｒ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｍｉｓｍａｔｃｈ ｒｅｖｅｒｓａｌ ｂｅｔｗｅｅｎ Ｃｈｉｎａ
ａｎｄ ｔｈｅ Ｕｎｉｔｅｄ Ｓｔａｔｅｓ ｈａｓ ｉｎｃｒｅａｓｅｄ， ａｎｄ ｔｈｅ ｅｘｐｅｃｔａｔｉｏｎ ｏｆ ＲＭＢ ｄｅｐｒｅｃｉａｔｉｏｎ ｉｓ ｒｅｐｌａｃｅｄ ｂｙ ｏｎｅ ｏｆ ａｐｐｒｅｃｉａｔｉｏｎ．
Ａｆｔｅｒ ｔｈｅ ｓｕｃｃｅｓｓ ｏｆ ｔｈｅ ２０ｔｈ Ｎａｔｉｏｎａｌ Ｃｏｎｇｒｅｓｓ ｏｆ ｔｈｅ ＣＰＣ， Ｃｈｉｎａ ｗｉｌｌ ｂｅｇｉｎ ａ ｎｅｗ ｊｏｕｒｎｅｙ ｔｏｗａｒｄ Ｃｈｉｎｅｓｅ ｅｃｏｎｏｍｉｃ
ｍｏｄｅｒｎｉｚａｔｉｏｎ ｉｎ ２０２３， ｉｍｐｌｅｍｅｎｔ ｔｈｅ ｓｔｒａｔｅｇｙ ｔｏ ｅｘｐａｎｄ ｄｏｍｅｓｔｉｃ ｄｅｍａｎｄ ａｎｄ ｄｅｅｐｅｎ ｔｈｅ ｓｕｐｐｌｙ⁃ｓｉｄｅ ｓｔｒｕｃｔｕｒａｌ
ｒｅｆｏｒｍ． Ｔｈｅ ｍｏｍｅｎｔｕｍ ｏｆ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｇｒｏｗｔｈ ｍａｙ ｌａｕｎｃｈ ａ ｎｅｗ ｒｅｃｏｖｅｒｙ， Ｃｈｉｎａ'ｓ ｅｃｏｎｏｍｙ ｉｓ ｅｘｐｅｃｔｅｄ ｔｏ ａｃｈｉｅｖｅ
ｅｆｆｅｃｔｉｖｅ ｕｐｇｒａｄｅ ａｎｄ ａｐｐｒｏｐｒｉａｔｅ ｅｘｐａｎｓｉｏｎ． Ｏｎｃｅ ｔｈｅ ｅｘｐｅｃｔａｔｉｏｎ ｏｆ ｔｈｅ ＵＳ ｅｃｏｎｏｍｙ ｅｎｔｅｒｉｎｇ ｒｅｃｅｓｓｉｏｎ ｄｅｅｐｅｎｓ，
ｔｈｅ Ｆｅｄ'ｓ ｍｏｎｅｔａｒｙ ｐｏｌｉｃｙ ｍａｙ ｓｔｏｐ ｒａｉｓｉｎｇ ｉｎｔｅｒｅｓｔ ｒａｔｅｓ ａｎｄ ｔｕｒｎ ｔｏ ｅａｓｉｎｇ ａｇａｉｎ， ｔｈｅ ｉｎｔｅｒｅｓｔ⁃ｒａｔｅ ｇａｐ ｂｅｔｗｅｅｎ Ｃｈｉｎａ
ａｎｄ ｔｈｅ ＵＳ ｗｉｌｌ ｗｉｄｅｎ， ａｎｄ ｔｈｅ ｅｘｐｅｃｔａｔｉｏｎ ｏｆ ＲＭＢ ａｐｐｒｅｃｉａｔｉｏｎ ａｇａｉｎｓｔ ｔｈｅ ＵＳ ｄｏｌｌａｒ ｗｉｌｌ ｂｅ ｓｅｌｆ⁃ｒｅａｌｉｚｉｎｇ．

Ｌｏｎｇ⁃ｔｅｒｍ ｌｏｗ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｇｒｏｗｔｈ ｉｓ ｉｎｃｏｎｓｉｓｔｅｎｔ ｗｉｔｈ Ｃｈｉｎａ'ｓ ｇｒｏｗｔｈ ｐｏｔｅｎｔｉａｌ ａｎｄ ｌａｒｇｅ ｍａｒｋｅｔ ｈｙｐｏｔｈｅｓｉｓ，
ａｎｄ ｌｏｎｇ⁃ｔｅｒｍ ｇｒｏｗｔｈ ｌｏｗｅｒ ｔｈａｎ ｔｈｅ ｐｏｔｅｎｔｉａｌ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｇｒｏｗｔｈ ｒａｔｅ ｗｉｌｌ ｂｒｉｎｇ ａ ｓｅｒｉｅｓ ｏｆ ｐｒｏｂｌｅｍｓ， ｓｕｃｈ ａｓ
ｃｙｃｌｉｃａｌ ｕｎｅｍｐｌｏｙｍｅｎｔ ｗｈｏｓｅ ｌｏｎｇ⁃ｔｅｒｍ ｅｘｉｓｔｅｎｃｅ ｗｉｌｌ ｂｅ ｔｒａｎｓｆｏｒｍｅｄ ｉｎｔｏ ｓｔｒｕｃｔｕｒａｌ ｕｎｅｍｐｌｏｙｍｅｎｔ， ａｎｄ ｗｉｌｌ
ｅｖｅｎｔｕａｌｌｙ ｄａｍａｇｅ ｔｈｅ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｇｒｏｗｔｈ ｐｏｔｅｎｔｉａｌ ａｎｄ ｒｅｄｕｃｅ ｔｈｅ ｐｏｔｅｎｔｉａｌ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｇｒｏｗｔｈ ｒａｔｅ． Ｌｏｎｇ⁃ｔｅｒｍ ｌｏｗ
ｇｒｏｗｔｈ ｉｓ ｈａｒｍｆｕｌ ｔｏ ｔｈｅ ｑｕａｌｉｔｙ ｏｆ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ． Ａ ｐｒｏｌｏｎｇｅｄ ｐｅｒｉｏｄ ｏｆ ｌｏｗ ｇｒｏｗｔｈ ｃａｎ ａｌｓｏ ｌｅａｄ ｔｏ ｒｉｓｋ
ａｃｃｕｍｕｌａｔｉｏｎ ａｎｄ ｏｕｔｂｒｅａｋｓ， ｄｅｔｅｒｉｏｒａｔｉｎｇ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｓｅｃｕｒｉｔｙ． Ｔｈｅ ｙｅａｒ ２０２３ ｉｓ ｔｈｅ ｆｉｒｓｔ ｙｅａｒ ｔｏ ａｃｃｅｌｅｒａｔｅ
Ｃｈｉｎｅｓｅ ｍｏｄｅｒｎｉｚａｔｉｏｎ ａｆｔｅｒ ｔｈｅ ２０ ｔｈ Ｎａｔｉｏｎａｌ Ｃｏｎｇｒｅｓｓ ｏｆ ｔｈｅ ＣＰＣ． Ｉｎ ｔｈｅ ｆａｃｅ ｏｆ ｔｈｅ ｒｅｃｅｓｓｉｏｎ ｏｆ ｓｏｍｅ
ｄｅｖｅｌｏｐｅｄ ｅｃｏｎｏｍｉｅｓ， ｉｎ ｏｒｄｅｒ ｔｏ ｒｅｖｅｒｓｅ ｔｈｅ ｍｏｍｅｎｔｕｍ ｏｆ ｗｅａｋｅｎｉｎｇ ｄｏｍｅｓｔｉｃ ｄｅｍａｎｄ， ｉｔ ｉｓ ｕｒｇｅｎｔ ｔｏ ａｄｏｐｔ
ｅｘｐａｎｓｉｏｎａｒｙ ｐｏｌｉｃｉｅｓ ｔｏ ｒｅｓｏｌｖｅ ｔｈｅ ｅｘｉｓｔｉｎｇ “ ｔｒｉｐｌｅ ｐｒｅｓｓｕｒｅｓ” ｔｏ ｅｆｆｅｃｔｉｖｅｌｙ ｅｘｐａｎｄ ｄｏｍｅｓｔｉｃ ｄｅｍａｎｄ， ｂｏｏｓｔ
ｅｘｐｅｃｔａｔｉｏｎｓ， ａｎｄ ａｐｐｒｏｐｒｉａｔｅｌｙ ｐｒｏｍｏｔｅ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｇｒｏｗｔｈ． Ｔｈｅ ｍａｉｎ ｐｏｌｉｃｙ ｒｅｃｏｍｍｅｎｄａｔｉｏｎｓ ａｒｅ ａｓ ｆｏｌｌｏｗｓ：
ｆｕｒｔｈｅｒ ｓｔｒｅｎｇｔｈｅｎ ｐｒｏａｃｔｉｖｅ ｆｉｓｃａｌ ｐｏｌｉｃｉｅｓ ａｎｄ ｅｘｐａｎｓｉｖｅ ｍｏｎｅｔａｒｙ ｐｏｌｉｃｉｅｓ； ｉｍｐｌｅｍｅｎｔ ｍｏｒｅ ｓｃｉｅｎｔｉｆｉｃ ａｎｄ
ａｃｃｕｒａｔｅ ｅｐｉｄｅｍｉｃ ｃｏｎｔｒｏｌ ｍｅａｓｕｒｅｓ， ａｎｄ ｓｔｒｉｖｅ ｔｏ ｅｌｉｍｉｎａｔｅ ｔｈｅ ｇａｐ ｂｅｔｗｅｅｎ ｅｐｉｄｅｍｉｃ ｒｅｓｐｏｎｓｅ ａｔ ｈｏｍｅ ａｎｄ
ａｂｒｏａｄ ａｓ ｓｏｏｎ ａｓ ｐｏｓｓｉｂｌｅ；ｐｒｅｖｅｎｔ ｕｎｅｘｐｅｃｔｅｄ ｉｎｆｌａｔｉｏｎ ｔｏ ｃｏｎｔｒｏｌ ｔｈｅ ｒｉｓｅ ｉｎ ｐｏｒｋ ｐｒｉｃｅｓ；ｉｍｐｌｅｍｅｎｔ ｔｈｅ ｓｔｒａｔｅｇｙ
ｏｆ ｅｘｐａｎｄｉｎｇ ｄｏｍｅｓｔｉｃ ｄｅｍａｎｄ ａｎｄ ｓｔａｂｉｌｉｚｅ ｍａｒｋｅｔ ｅｘｐｅｃｔａｔｉｏｎｓ；ｄｅｅｐｅｎ ｔｈｅ ｓｕｐｐｌｙ⁃ｓｉｄｅ ｒｅｆｏｒｍ ａｎｄ ｅｎｈａｎｃｅ ｔｈｅ
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