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政府工作报告的三大看点——2023 年政府工作报告学习体会 

 一年该股与沪深 300 走势比较 [Table_Summary] 
报告摘要 

经济目标较为谨慎，无需政策强刺激。今年两会政府工作报告的第一

个看点莫过于 5%的经济增长目标。在会议前，市场普遍预期经济目标

应介于 5%-5.5%之间，甚至不乏更高的预测。5%的目标相当于市场预

期的下限。 

为何定一个比较保守的目标？一方面，本次报告整体内容基本延续了

去年二十大和中央经济工作会议的基本定调。在去年中央经济工作会

议召开之时，市场对经济的悲观情绪仍较为浓厚，政府也持有相对谨

慎的态度。虽然 1 月份以来疫情达峰、经济恢复的情况超预期。但是

可能与政府换届有关，工作报告中也未做大幅上调，而是延续了之前

的谨慎态度，这也为未来新一届政府工作留下了充分的政策可调节空

间。另一方面，今年虽然内需复苏较快，但外需较为疲软，且前景不

佳，未来经济仍有较大的不确定性，有去年的前车之鉴，政府也不宜将

目标定的太激进。 

5%的目标意味着什么？我们认为疫情防控政策优化之后，中国私人部

门的预期迅速上升，消费复苏动力较强。中国并未经历实质性的资产

负债表衰退，所以当经济出现向上的动能时，其斜率和持续性都会较

强。此前“稳增长”政策中，对于房地产政策的放松和对各种行业的严

监管的松绑力度较大，其效果会在未来持续显现。所以，中国经济现有

的内生动能和政策力度可能已经能到达到 5%的增长目标，所以未来

并无政策再进行强刺激的必要，只需在必要时对关键领域进行托底。 

消费是拉动经济的主要抓手。在去年末中央延续“稳增长”基调以来，

市场对于今年投资端的发力期待甚高。因为政府投资往往是复苏初期

经济动能的最主要来源。但是今年可能不一样。一是疫情防控优化以

来，以消费、就业为主导的经济后端的复苏甚至强于以投资为主导的

经济前端的复苏，复苏路径与以往周期不同。二是政策导向来看，反

复强调消费的“优先”地位。政府工作报告中指出“把恢复和扩大消

费摆在优先位置。多渠道增加城乡居民收入。”而对于投资的表述是“政

府投资和政策激励要有效带动全社会投资。”强调投资的“有效性”，

本身就带有一定审慎态度。即目前政策的取向来看投资可能不会是今

年拉动经济的主要力量。从另外一个角度看，虽然今年赤字率和专项

债规模有所上调，但是少了央行上缴利润的加持，今年总的财政支出

力度可能弱于去年，客观上为下半年政府投资的持续性留下了疑问。 
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高端制造与数字经济是值得关注的方向。虽然本次政府工作报告相对

弱化了总量型政策刺激的预期，但是对于高端制造业与数字经济领域

的发展仍然非常重视。报告在扩大内需之后的第二部分即为“加快建

设现代化产业体系”，提出要“围绕制造业重点产业链，集中优质资源

合力推进关键核心技术攻关。”“大力发展数字经济，提升常态化监管

水平，支持平台经济发展。” 

值得关注的一个细节是，今年政府工作报告宣读之后的首场“部长通

道”环节，上台的三位部长为工信部、科技部和生态环保部。而前两年

首场“部长通道”中上台的三位部长为发改委、财政部和农村农业部。

今年三位部长所处的领域为高端制造业、科技及环保等“高质量发展”

的领域，可能反映出一定的政策转变倾向。 

风险提示：政策不及预期。 
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