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下半年可以期待哪些政策

——中國經濟 2023 中期展望 

閱讀摘要 

二季度 GDP 同比增速（6.3%）較一季度（4.5%）改善，但環比折年率以及 6 月

數據邊際偏弱。7 月 24 日政治局會議肯定上半年總量增長與結構調整取得的

成績，提出下半年依然存在“困難挑戰”，將“精准有力實施宏觀調控”。我

們的預測模型顯示全年經濟增長 5.1%-5.5%，逆週期政策提振經濟增長與跨週

期政策支持經濟增質統籌協同，是理解下半年經濟政策的核心邏輯。 

財政政策是穩增長重要引擎，投資提振經濟復蘇斜率的邏輯延續。政府基金預

算顯示下半年專項債發債空間仍有 1.87 萬億，預期會有政策性金融工具以及

銀行信貸政策予以配合。流向基建行業的資金總額或超過 2.3 萬億，預期可

拉動全年基建增速達到 8%。截至 6月末，財政赤字完成度（37.9%）顯示財政

赤字空間尚存 2.41萬億元，預計後續中央對地方的轉移支付、減稅降費政策

料接續發力，政策支持下製造業投資增速有望達 6.5%。消費方面預計有鼓勵

性政策出臺，預期全年消費增速在 7%左右。 

貨幣政策重心在於結構性“寬信用”，並關注人民幣匯率穩定。截至 2023 年

6 月末，結構性政策工具餘額為 6.87 萬億元，支農支小再貸款、再貼現餘額

為 2.58 萬億元，階段性工具餘額為 4.29 萬億元。預計後續除增加現有政策

工具額度外，普惠小微貸款支持工具、政策性開發性金融工具、重啟抵押補充

貸款（PSL）等都可能相機推出，民營經濟料是政策傾斜支持重點。 

地產政策要“適應我國房地產市場供求關係發生重大變化的新形勢”，“因

城施策”料依然是政策線索，二線城市首付比例、存量房貸利率仍有下調空

間，政策支持地產行業優化重組。考慮到財政政策加力、流動性回籠和經濟復

蘇增大資金需求等因素，後續降准仍有空間。 

特別是，跨週期政策更加強調統籌經濟短期增長和中長期增質。擴張性的財政

政策、寬信用的貨幣政策、前瞻性的產業政策、相機的信貸支持政策，在推動

產業創新升級的同時，注重引導中小金融機構、地產、城投等領域局部潛在風

險平穩有序化解。
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下半年可以期待哪些政策 

——中國經濟 2023中期展望 

 

一、財政政策：空間仍大、綜合發力 

從上半年財政預算的完成度來看，一般公共預算完成度

（48.7%）低於 2019 年以來均值，財政赤字完成度（37.9%）

顯示基於第一本賬的財政政策仍有較大空間。預期下半年中

央對地方的轉移支付、減稅降費有較大空間，四川、河南、

湖南省受轉移支付提振最多，上海、浙江、天津或相對有限。 

1.一般公共預算完成度低於以往均值，下半年政策料更

加關注地方轉移支付加力與對企業減稅降費。 

《2023 年中央和地方預算草案的報告》表明
1
全國一般

公共預算支出為 27.51 萬億元，赤字率預期擬定為 3%；全國

財政赤字 3.88 萬億元，比上年增加 5100 億元，其中，中央

財政赤字 3.16 萬億元，地方財政赤字 7200 億元。 

 

 

 

 

 

 

 

 
1
 財政部在 2023 年 3 月公佈了《2023 年中央和地方的預算草案報告》。 
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圖表 1：以財政支出衡量的全國一般公共預算完成度（2016-2023） 

 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 

1 0.9% 0.9% 0.8% 0.9% 0.9% 0.7% 0.7%  

2 11.7% 12.8% 13.9% 14.2% 13.0% 14.3% 14.3% 14.9% 

3 21.0% 23.6% 24.3% 24.9% 22.3% 23.5% 23.8%  

4 28.3% 30.6% 31.3% 32.2% 29.7% 30.5% 30.3% 31.4% 

5 36.8% 39.2% 39.4% 39.6% 36.4% 37.4% 37.1% 38.1% 

6 49.3% 53.1% 53.2% 52.5% 47.0% 48.7% 48.3% 48.7% 

7 56.4% 60.0% 59.8% 58.7% 53.9% 55.1% 54.9%  

8 64.3% 67.5% 67.1% 65.1% 60.5% 62.1% 61.8%  

9 75.2% 77.9% 77.8% 75.9% 70.7% 71.7% 71.3%  

10 81.8% 83.6% 83.6% 81.0% 76.4% 77.6% 77.2%  

11 91.8% 92.1% 91.4% 87.8% 83.8% 85.5% 85.1%  

12 104.4% 104.3% 105.3% 101.6% 99.1% 98.5% 97.6%  
 

數據來源：財政部、Wind、工銀亞洲東南亞研究中心 

目前數據顯示，1-6 月一般公共預算支出為 13.39 萬億

元，一般公共收入為 11.92 萬億元，其中中央一般公共預算

收入 5.39萬億元，地方一般公共預算本級收入 6.53萬億元。

2023年 6月以支出衡量的全國一般公共預算完成度 48.7%
2
，

高於去年同期（48.3%）但低於 2019 年以來的均值（49.1%）；

財政赤字完成度為 37.9%
3
，比 2019 年以來的均值（48.4%）

落後較多。以支出衡量的一般公共預算完成度較高，但財政

赤字顯示依然有 2.41 萬億元赤字空間。 

 

 

 

 

 
2
 全國一般公共預算完成度=1-6 月全國一般公共預算支出/計劃全國一般公共預算支出 
3
 財政赤字完成度=1-6 月財政赤字規模/計劃全年財政赤字規模，赤字規模主要為財政赤字核算的一般債

務規模，不包括專項債務。 



 

3 

圖表 2：財政赤字完成度統計（2016-2023） 

  

數據來源：財政部、WIND、工銀亞洲東南亞研究中心 

政策方向具體可表現為：（1）中央對地方的轉移支付力

度可能有加力；（2）中央或出臺支持製造業的貼息、減稅降

費等政策，旨在提高資金的使用效率。在中央一般公共預算

支出中，2023 年初計劃中央對地方轉移支付力度大幅上升為

10.06 萬億元
4
。其中一般性轉移支付 8.71 萬億元，創下新

高；專項轉移支付（包含中央預算內投資）8499.29 億元，

與去年相比增長 11.6%
5
。目前 10.06 萬億元的轉移支付預算

中，仍有 1.4 萬億元未具體分配到地區、預計視時而定。 

預期四川、河南、湖南省受轉移支付提振最多，上海、

浙江、天津將較為有限。從歷史上來看，依據 2015 年以來轉

移支付的地區分佈，對四川、河南、湖南省的轉移支付通常

最多，合計可占到當年中央對地方一般公共預算轉移支付總

 
4
 剔除一次性安排的支持基層落實減稅降費和重點民生等專項轉移支付後增長 7.9%。 
5
 此外延續去年政策，今年繼續設有“支持基層落實減稅降費和重點民生等專項轉移支付”，從去年的

8000 億元調減至 5000 億元。 
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額的 15%左右。2023 年中央給四川的轉移支付預算為 5882.5

億元，給河南的預算為 5095 億元，給湖南省的預算為 4247

億元。2022 年獲得轉移支付較多的省份（超過 3000 億元）

有 10 個，1000-3000 億元之間的省份有 14 個。上海、浙江、

天津獲得的轉移支付預算通常最少，不足千億元。 

圖表 3：中央一般預算對地方轉移占比（2013-2023） 

 

數據來源：財政部、工銀亞洲東南亞研究中心 

圖表 4：中央一般預算對地方轉移支付的地域分佈 

 

數據來源：財政部、工銀亞洲東南亞研究中心 
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2. 專項債預計仍有 1.87 萬億額度，預期下半年會配合

政策性金融工具及信貸額度，預期可支持基建投資全年增長

8%。 

1-6月全國政府性基金預算收入 2.35萬億元，支出 4.32

萬億元。以收入衡量的政府性基金預算收入完成度
6
為 19%，

與 2019-2022 的平均值(24.7%)顯著偏低。其中專項債發行

2.43 萬億元，平均發行期限為 13.7 年，專項債已發行額度

占計劃發行總額的 63.95%。據此測算，2023 年下半年專項債

餘額為 1.37 萬億元，樂觀預期可以盤活專項債限額空間

7
5000億元，合併下半年專項債的發債空間應有 1.87萬億元。

此外，配合專項債的政策性金融工具與信貸額度方面預期有

新政策出臺。從 2022 年的數據來看，專項債共發債 3.65 萬

億，配合了政策性金融工具共計 6000 億元以及新增 8000 億

銀行信貸額度。據此推斷，“推動經濟向好的一批經濟政策”

將會包括政策性金融工具以及銀行信貸額度，總額度或可超

過 1.5 萬億。 

 

 

 

 

 

 
6
 政府性基金預算收入完成度=1-6 月政府性基金預算收入/計劃全國政府性基金預算收入。 
7
 專項債限額空間指專項債餘額與限額之間的差距。限額空間有兩部分來源，一是每年新增限額中未使用

的部分，而是債務償還所釋放的限額空間。具體核算方法請參見工銀亞洲研究《年內基建穩增長如何發

力》（2022 年）。 
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圖表 5：政府基金收入完成度統計（2016-2023） 

 

數據來源：財政部、Wind、工銀亞洲東南亞研究中心 

圖表 6：2023年專項債發債額度、政策性工具、信貸額度 

 

數據來源：Wind、工銀亞洲東南亞研究中心 

工銀亞洲東南亞研究中心測算的基建行業資金流向比
8

為 70%，樂觀預期推算 2023 下半年流向基金行業的總資金估

算值超過 2.3 萬億。基於基建模型的量化預測
9
，流向基建行

 
8
 基建資金流向比=流入基建行業的資本金總額/政策相關資金總額，資金流向比衡量了基建產業資金轉化

的效率。 
9
 基建行業資金流、增速測算模型請參見工銀亞洲研究《年內基建穩增長如何發力》。 
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業的資金流預期可支持下半年基建增速達到 8%-9%，全年基

建增速有望達到 8%。 

圍繞統籌經濟短期增長和中長期增質的政策初衷，財政

政策除了及時、有力、精准，政策的連貫持續也是提振信心

的關鍵。也即在一定時間內，政策輸出在方向和力度上保持

連貫性和持續性，支持市場預期收斂在合理範圍區間。持續

的政策力度之下，財政支出相應會承擔較大的壓力，尤其是

土地財政重要性下降、人口老齡化背景下，市場可能會擔憂

未來債務清償，以及地方隱債風險向金融體系傳導的壓力。

因此，如何在發展中平穩有序地降低潛在風險壓力，並創新

地方政府投融資的市場化、專業化方式，也是跨週期政策組

合拳統籌考慮的內容。 

 

二、貨幣政策：基調穩健、強調精准 

（一）政策回顧：政策關鍵詞“穩健”、“精准有力” 

總體基調保持“穩健”、“精准有力”，央行重提“加

強逆週期調節”。2023 年 3 月，兩會提出今年“穩健的貨幣

政策要精准有力”，意味著既要保持流動性合理充裕，又將

配合財政政策加大對重點領域的支持。6 月以來，在經濟復

蘇斜率邊際放緩情況下，央行重提“加強逆週期調節”。

2023 年 6 月 30 日央行召開二季度貨幣政策例會，明確指出

國內經濟“內生動力還不強，需求驅動仍不足”，要“克服

困難、乘勢而上，加大宏觀政策調控力度”，表述較一季度
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例會更為積極。考慮到貨幣政策傳導存在時滯，預計下半年

財政政策在“加大宏觀政策調控力度”中發揮重要作用，貨

幣政策將延續穩健基調，共同推動經濟持續復蘇（見圖表7）。 

圖表 7：2023年以來貨幣政策相關表述 

日期 表述 

3月 5日 

2023 年兩會政府工作報告中表示，穩健的貨幣政策要精准有力。保持廣義貨

幣供應量和社會融資規模增速同名義經濟增速基本匹配，支持實體經濟發展。

保持人民幣匯率在合理均衡水平上的基本穩定。 

4月 14日 

中國人民銀行發佈 2023年第一季度中國貨幣政策執行報告，指出“穩健的貨

幣政策要精准有力，總量適度，節奏平穩，搞好跨週期調節，保持流動性合理

充裕”。 

5月 31日 

央行上海總部副主任孫輝表示，將繼續精准有力執行好穩健的貨幣政策，引導

信貸規模平穩增長，發揮好結構性貨幣政策工具作用，引導更多金融資源向民

營小微企業、科技創新等重點領域和薄弱環節傾斜，增強經濟內生增長動力。 

6月 9日 

易綱表示，將繼續精准有力實施穩健的貨幣政策，加強逆週期調節，全力支持

實體經濟，促進充分就業，維護幣值穩定和金融穩定。綜合運用多種貨幣政策

工具，保持流動性合理充裕，保持貨幣信貸總量適度、節奏平穩，推動實體經

濟綜合融資成本穩中有降，保持人民幣匯率在合理均衡水平上基本穩定。 

6月 13日 

發改委、央行等四部門發佈關於做好 2023年降成本重點工作的通知，推動貸

款利率穩中有降，引導金融資源精准滴灌。對科技創新、重點產業鏈等領域，

出臺針對性的減稅降費政策。 

6月 30日 

中國人民銀行發佈 2023年第二季度中國貨幣政策執行報告，指出“要克服困

難、乘勢而上，加大宏觀政策調控力度，精准有力實施穩健的貨幣政策，搞好

跨週期調節，更好發揮貨幣政策工具的總量和結構雙重功能，全力做好穩增

長、穩就業、穩物價工作，切實支持擴大內需，改善消費環境，促進經濟良性

循環，為實體經濟提供更有力支持。” 

數據來源：工銀亞洲東南亞研究中心 

降准呵護流動性，再貸款等結構性工具額度進一步補充。

年初經濟企穩向好、但“復蘇基礎尚不牢固”，3 月 17 日央

行超預期降准 25BP，釋放中長期流動性、傳遞夯實經濟復蘇

基礎的積極信號（見圖表 8）。在二季度經濟復蘇節奏放緩背

景下，6 月央行降息 10BP，釋放支持經濟持續復蘇的政策信

心。6 月 30 日，人行增加支農支小再貸款、再貼現額度 2,000
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億元
10
，支持“三農”、小微和民營企業等重點領域和薄弱環

節。後續貨幣政策力度、節奏、工具選擇預計仍會視經濟復

蘇斜率相機而定。 

圖表 8：當前 Shibor 處於較低水平顯示銀行間流動性較為充裕（單位：%） 

 

數據來源：WIND、工銀亞洲東南亞研究中心 

（二）貨幣政策料持續呵護流動性：降准仍有空間，結

構性政策工具注重與財政、產業政策協同 

短期內降息必要性不高。今年 4-5 月分別新增人民幣貸

款 4,431 億元、12,219 億元，信貸需求在近 5 年內偏弱，6

月新增 32,413 億元、回升明顯（見圖表 9），考慮貸款利率

已經處於歷史較低水平（見圖表 10），短期內繼續全面降息

的必要性不高，存量房貸利率仍有下調空間。 

 

 

 

 
 

10
 其中，支農再貸款、支小再貸款、再貼現分別增加額度 400億元、1,200 億元、400 億元，調增後額度

分別為 8,000 億元、17,600 億元、7,400 億元。 
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圖表 9：社會融資規模新增人民幣貸款當月值（單位：億元） 

 

數據來源：WIND、工銀亞洲東南亞研究中心 

圖表 10：金融機構人民幣貸款加權平均利率（單位：%） 

 

數據來源：WIND、工銀亞洲東南亞研究中心 

下半年或面臨流動性回籠壓力，央行有望小幅降准。當

前市場流動性較為充足，但若下半年加碼財政政策力度、經

濟恢復節奏加快，資金需求可能上升，央行或考慮小幅降准。

此外，7 月-12 月期間共有 2.9 萬億 MLF 即將到期（見圖表
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11），流動性回籠壓力亦有所增加，增大降准置換可能性。 

圖表 11：中期借貸便利(MLF)到期量（億元） 

 

數據來源：WIND、工銀亞洲東南亞研究中心 

結構性政策工具預計與財政、產業政策協同持續發力。

二季度貨幣政策例會刪去了結構性工具要“聚焦重點、合理

適度、有進有退”的表述，表明要“增強政府投資和政策激

勵的引導作用”，“有效帶動激發民間投資”，意味著後續

結構性貨幣工具或進一步擴容加力。根據央行最新數據，截

至 2023 年 6 月末，結構性政策工具餘額為 6.87 萬億元
11
。

從長期性工具來看，支農支小再貸款、再貼現餘額為 2.58 萬

億元。6 月 30 日，央行提出要“保持再貸款再貼現工具的穩

定性”，當天補充額度 2,000 億元。階段性工具餘額為 4.29

萬億元，占全部結構性工具餘額的 62.4%（見圖表 12），預計

後期各工具將從兩方面充分發力，且不排除創設新政策工

具的可能。一方面，將配合財政政策加大對“普惠金融、綠

色發展、科技創新、基礎設施建設”等重點薄弱領域的支持

 
11
 本段相關數據均來源於中國人民銀行貨幣政策司官網，最新公佈數據截至 2023年 6 月末。 
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力度，具體措施可能包括“延續實施普惠小微貸款支持工

具”、發放政策性開發性金融工具、重啟抵押補充貸款

（PSL）、增加現有政策工具額度等。另一方面，將通過

“延續實施保交樓貸款支持計劃”等加強對地產市場的資

金支持，配合地產政策做好“三保三穩”工作。 

圖表 12：結構性貨幣政策工具情況表（截至 2023年 6月末） 

工具名稱 狀態 支持領域 
額度 

(億元) 

餘額 

(億元) 

長
期
性
工
具 

1 支農再貸款 存續 涉農額域 8,000  5,658  

2 支小再貸款 存續 小微企業、民營金業 17,600  14,231  

3 再貼現 存續 涉農、小微和民營企業 7,400  5,950  

階
段
性
工
具 

4 普惠小微貸款支持工具 存續 普惠小微企業 800  398  

5 抵押補充貸款 存續 
朋戶區改造、地下管廊重點水利工

程等 
/ 29,896  

6 碳減排支持工具 存續 清潔能源、節能減排、碳減排技術 8,000  4,530  

7 
支持煤炭清潔高效利用專

項再貸款 
存續 

煤炭清潔高效利用,煤炭開發利用

和儲備 
3,000  2,459  

8 科技創新再貨款 到期 科技創新企業 4,000  3,200  

9 普惠養老專項再貸款 存續 
浙江、江蘇、河南、河北、江西試

點，普惠養老項目 
400  13  

10 交通物流專項再貸款 到期 
道路貨物運輸經營者和中小微物流

（含快遞）、倉儲企業 
1,000  434  

11 設備更新改造專項再貸款 到期 
製造業、社會服務領域和中小微企

業、個體工商戶 
2,000  1,694  

12 
普惠小微貸款減息支持工

具 
到期 普惠小微企業 / 269  

13 收費公路貸款支持工具 到期 收費公路主體 / 0  

14 
民企債券融資支持工具

（II） 
存續 民營企業 500  0  

15 保交樓貸款支持計劃 存續 保交樓項日 2,000  5  

16 房企纖困專項再貨款 存續 房企項目並購 800  0  

17 租賃住房貸款支持計劃 存續 試點城市收購存量住房 1,000  0  

合計 68,737  
 

數據來源：中國人民銀行貨幣政策司、工銀亞洲東南亞研究中心 
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三、地產政策：滿足改善需求，推動行業轉型 

（一）當前地產鏈復蘇節奏偏慢，經濟貢獻偏弱 

地產行業與社會經濟活動有著廣泛的聯繫。其中，消費

端，家電、家具、建材等地產鏈商品消費占比約 1 成
12
、是社

會消費的重要組成部分。工業生產端，與非金屬礦物、金屬

冶煉加工等部門聯繫緊密。地產融資端，房地產貸款餘額占

金融機構貸款餘額逾 2 成
13
。2023 年上半年，地產銷售（-

5.3%）、新開工（-24.3%）、施工（-6.6%）等維持負增，地產

鏈復蘇節奏偏慢，與地產相關的投融資、生產鏈、消費品表

現均偏弱。 

圖表 13：2022年以來地產同比增速 

 

數據來源：WIND、工銀亞洲東南亞研究中心 

 

 

 
12
 家具、家用電器和音像器材、建築及裝潢材料零售額之和占限額以上企業商品零售總額的比重，在

2008-2020 年間，該比重的均值為 9.9%。 
13
 2023 年一季度：金融機構新增房地產貸款/金融機構新增人民幣貸款=23.9% 
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圖表 14：房地產貸款占金融機構貸款比重 

 

數據來源：WIND、工銀亞洲東南亞研究中心 

年初以來地產政策調控體現小幅高頻、二三線城市為主

等特點。年內地產監管並未大規模放鬆。全國層面看，房貸

利率動態調整、LPR 調降等政策影響下，房貸利率降至 4.14%

的歷史低位，而反映提前還貸情況的 RMBS 條件早償率指數

從年初的 10.65%一度上行至 21.5%的高位水平。地區層面看，

因城施策原則下開展差異化調整，總體呈現三大特徵：一是

小幅、高頻調整，以 70 大中城市為觀察樣本，2023 年上半

年地方共出臺地產調控政策百餘次，涉及公積金貸款、購房

補貼、首付比調整、帶押過戶、放鬆限售限貸、降低稅費等

多方面內容；二是二三線調整力度更強，一線城市則以公積

金及多孩家庭等內容調控為主；三是一季度政策更為密集，

二季度以來地方調整頻次有所放緩。 
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圖表 15：地產鏈商品消費占比 

 

數據來源：WIND、工銀亞洲東南亞研究中心 

 

圖表 16：因城施策各地放鬆地產政策 圖表 17：2023年以來地方調控節奏 

政策 現狀 

放鬆

限購

限售 

主要是局部性鬆綁，全面取消限售的城市

並不多，僅有哈爾濱、常州、廊坊、衢州

等少數幾個城市，且以三四線城市為主 

下調

房貸

利率 

70 城中已有 17個二線城市、24個三線城

市首套房貸主流利率降至 4%以下，一線城

市房貸利率在 4.2%-4.75%之間 

公積

金貸 

包括降低公積金貸款首付比例、提高公積

金貸款最高額度等 

購房

補貼 

合肥、三亞等地針對多孩家庭、人才購房

等給予一定購房補貼 
 

 

數據來源：網頁整理、工銀亞洲東南亞研究中心 

（二）地產政策預將維持因城施策原則，重在滿足改善

型需求和探索行業發展新模式 

展望下半年地產政策，“穩定”預計仍然是基礎性原則。

一是穩風險，重在保交樓、化解頭部房企風險，滿足房企合

理融資需求、推動行業重組並購。在 2022 年以來的系列政策
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帶動下，“保交樓”初步取得成效，2023 年上半年竣工面積

（+19.0%）保持兩位數增長。目前房企存在一定的資金缺口，

6 月 30 日央行提出延續實施“保交樓貸款支持計劃”，有望

利用保交樓貸款支持計劃、住房租賃貸款支持計劃、民企債

券融資支持工具等進一步加大對地產市場的資金支持。二是

穩預期，住房回歸消費品屬性的背景下，高能級城市放開限

購、大面積降低首付比等更為強力的政策出臺可能性較小。

三是穩供需，7 月政治局會議指出，要調整優化地產政策以

適應“房地產市場供求關係發生重大變化的新形勢”，針對

新市民、城中村改造、多孩家庭等改善型需求，預計仍會有

相應政策。 

長期看，重在探索房地產向新發展模式過渡，探索“租

購並舉”的雙軌制住房供應體系。7 月明確在超大特大城市

推進城中村改造，未來有望繼續通過擴大保障性租賃住房供

給、發展共有產權住房、完善長租房政策及“租購同權”，

實現高端有市場、中端有支持、低端有保障。根據住建部披

露數據，十四五”期間 40 個重點城市計劃新增 650 萬套保

障性住房，2023 年以來多城已圍繞供需兩端開展保障房政策

探索，包括存量土地改建、居民及企業存量住房轉化、城市

更新項目改建等措施豐富供給端，以及租購同權、租金補貼、

公積金支持等保障需求端。 
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四、跨週期政策更加聚焦產業升級，統籌推動潛在風險

有序化解 

1.產業升級是中國經濟增質的核心主線，不但需要聚焦

關鍵行業，亦需要進一步激發全社會特別是民企、外資等主

體的創新動能。 

從已有的政策內容看，後續政策在重點領域繼續擴容的

基礎上，有可能進一步加力。一是發展新能源、高端製造業，

引領產業升級。6 月提出高質量建設充電基建，亦旨在保障

新能源產業發展基礎。推動高端產業發展重在推動芯片、發

動機、材料、數控機床、工業軟件等領域等發展創新，縮短

與世界先進技術的水平差距。二是地方政策加碼發展特色產

業，如河南進行農業科技升級，上海打造文旅元宇宙、廣東

金融支持科技企業融資、成都和常州打造新能源汽車產業鏈

等。三是降低生產成本，優化營商環境，進一步釋放民營企

業經濟活力。年內財稅等部門已分兩批發布稅費優惠政策、

貨幣政策 6 月密集降息，均旨在降低經營主體成本壓力。近

期發改委建立民營企業家座談會常態化溝通機制、出臺金融

服務民營企業等政策措施，旨在釋放民營經濟的創新活力、

發展動能。後續在支持平臺經濟創新發展，更大力度吸引外

資的綜合性政策方面，政策預計也將加大部署力度。 

2. 引導潛在風險有序化解，也是當前政策引導經濟增

質的統籌關注點。 

事實上，近年來，政策引導潛在風險化解的方向一直很
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明確，主要包括：第一，中小金融機構的局部風險，防止形

成區域性、系統性金融風險；第二，頭部房企的風險，改善

資產負債狀況，促進房地產業平穩發展；第三，地方政府的

債務風險，優化債務期限結構，降低利息負擔，遏制增量、

化解存量。  

實踐中，上述三類風險高度關聯，政策支持潛在風險化

解的思路持續創新。中小金融機構的局部風險壓力，部分與

房地產市場、地方融資平臺等相聯繫。地方政府融資平臺

（LGFV）相關的隱債壓力是風險化解的重要關注點。政策在

堅持市場化原則的基礎上“以時間換空間”，2020 年引入的

基礎設施公募 REITs 試點
14
繼續推行等，都有望為城投平臺

經營轉型、緩解階段性的償債壓力提供支持。 

 
14
 2020 年 4 月 24 日，中國證監會、國家發展改革委發佈《關於推進基礎設施領域不動產投資信託基金

（REITs）試點相關工作的通知》，相較過去地方政府在基礎設施方面基本上依靠發債或是銀行貸款的模

式，證監會為地方政府提供了接入中國資本市場的新工具——基礎設施公募 REITs。 
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