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2016年中央經濟工作會議：重心移位「斂」擴張 

中央經濟工作會議於 12 月 14 日至 16 日在北京舉行。習近平總書記在會上分析
了當前國內國際經濟形勢和過去一年取得的成果和存在的問題，並提出來年的主
體方針。李克強總理則闡述明年宏觀經濟政策取向，對具體工作作出部署。 

 歷年 12 月中旬召開的中央經濟工作會議都為內地下一年的宏觀經濟政策取
向以及改革的重點奠定總基調，並結合中央最高層對來年經濟形勢的研判，
部署政府具體工作及釐清各項任務之間的輕重緩急。透過比較本屆政府在最
近三年所公佈的中央經濟工作會議內容（摘要見附件表 1），可以看出，穩
增長在明年經濟工作中的重要性有所下降，施政重心轉向促改革和防風險。 

   本次中央經濟工作會議雖然也強調穩增長是明年主要任務之一，但重視程
度似不如過往。會議在確定來年經濟發展總體目標時，並未再重提過去兩年
均出現的「保持經濟運行在合理區間」；同時將推進改革和擴大需求的關係次
序掉轉，由去年的「要在適度擴大總需求的同時，著力加強供給側結構性改
革」轉變為今年的「堅持以推進供給側結構性改革為主線，適度擴大總需求」。 

    穩增長在 2017年內地經濟工作中的地位下降，在一定程度上反映了中央
決策層對來年內地經濟增長下滑的憂慮減輕。2011年以來內地經濟增長持續
放緩，2016年仍延續下滑的趨勢，但幅度有所收窄，前三季度保持 6.7%的較
平穩增速；加上近期主要宏觀先行指標及企業微觀層面的數據全面向好，進
一步增強中央決策層對於經濟短期內觸底企穩的信心，而未來一段時間內地
經濟將繼續保持「L 型」的增長軌跡已無懸念。另一方面，今年的會議還強
調，「穩是主基調，穩是大局，在穩的前提下要在關鍵領域有所進取」。言下
之意，穩經濟並非內地宏觀經濟政策追求的最終目的；中央把握當前經濟企
穩所營造的有利「時間窗口」，將工作重心轉為緊抓改革，正是要加緊處理各
種的結構性失衡，為經濟中長期的健康發展掃除痼疾和障礙。 

 會議指出，「我國經濟運行面臨的突出矛盾和問題，雖然有週期性、總量性因
素，但根源是重大結構性失衡，必須從供給側、結構性改革上想辦法」。中央
對內地經濟運行中積累的病徵所作出的核心「診斷」，已直接體現在明年經濟
工作總體任務的部署中；其字裡行間亦透露出一些細微變化，尤其是在去年
提出的「穩增長、調結構、惠民生、防風險」四項任務的基礎上，將「促改
革」加入其中，更將「促改革」擺在五大任務的第二位。 

    具體而言，明年將繼續以「三去一降一補」（去產能、去庫存、去杠杆、
降成本、補短板）為主要任務，深化供給側結構性改革。去產能方面，會議
指出，「要繼續推動鋼鐵、煤炭行業化解過剩產能，防止已經化解的過剩產能
死灰復燃，同時用市場、法治的辦法做好其他產能嚴重過剩行業去產能工
作」。去槓桿方面，則「要在控制總杠杆率的前提下，把降低企業杠杆率作為
重中之重。要支持企業市場化、法治化債轉股，加大股權融資力度，加強企
業自身債務杠杆約束等，降低企業杠杆率」。 

    

    事實上，內地產能過剩行業是國有企業的「重倉」，而產能過剩的國企
往往又長期倚賴銀行「輸血」，導致企業債務規模膨脹及槓桿率高企。毫無
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疑問，內地推動去產能、去槓桿與國企改革之間乃環環相扣；明年要進一步
有效推動去產能和去槓桿，自然也離不開要同步加快國有企業改革，以清除
制度層面的阻力。正因如此，今年的中央經濟工作會議對加快國企改革著墨
不少，明確提出「要深化國企國資改革，加快形成有效制衡的公司法人治理
結構、靈活高效的市場化經營機制。混合所有制改革是國企改革的重要突破
口，按照完善治理、強化激勵、突出主業、提高效率的要求，在電力、石油、
天然氣、鐵路、民航、電信、軍工等領域邁出實質性步伐」。 

 會議還強調，「要把防控金融風險放到更加重要的位置，下決心處置一批風
險點，著力防控資產泡沫，確保不發生系統性金融風險」。可以說，防風險
的重要性上升，一方面或是中央決策層預料到明年各項改革工作力度加大，
隨之而來的潛在風險勢必上升，故需要同步做好有針對性的風險防範。例如，
為配合「三去」任務的落實，國有企業改革除了要繼續推動兼併重組外，還
要加快處理產能過剩行業的「僵屍企業」，才能真正實現產能出清和降低企
業負債率；但在此過程中，或難免會引致銀行信貸及相關金融風險的上升。 

     另一方面，內地近年為追求「穩增長」，在宏觀調控實際操作上不時加
大刺激力度；除了造成政策重心搖擺不定之外，另一個顯著的「副作用」則
是導致一些經濟金融領域內原已累積多年的「脆弱性」未能得到緩解，反而
愈演愈烈，甚至到了「累卵之危」的地步，促使中央決策層不能不對防風險
工作予以高度關注。例如，去年下半年以來，內地一二線城市的樓市瘋漲，
雖有助紓緩經濟下行的壓力，但不斷攀升的居民購樓槓桿率以及各種不規範
的融資活動猖獗，令金融機構的系統性風險驟增。同時，人民幣匯率今年來
的貶值壓力揮之不去，在部分時間段更與內地經濟基本面的走勢相背離，演
變成資本流出加劇和貶值預期升級的「滾雪球式」惡性循環。國際貨幣基金
組織(IMF)早前的報告更指出內地經濟正面臨產能過剩行業或地區「硬著
陸」、企業基本面弱化、信貸規模膨脹、金融系統風險上升、資產價格泡沫
及資本加速外流等六大主要風險。 

 财政政策方面，去年的定調是「積極的財政政策要加大力度，階段性提高財
政赤字率，適當增加必要的財政支出和政府投資」，今年則轉變為「財政政
策要更加積極有效，預算安排要適應推進供給側結構性改革、降低企業稅費
負擔」。內地 2016 年的財政赤字率已升破 4%，IMF 估算的廣義財政赤字率
更接近 10%；加上穩增長在 2017年經濟工作中的地位有所下降，預計明年的
財政擴張的整體力度或會不及 2016 年，且赤字空間的營造將會更偏向於從
「減收」入手而非依靠「增支」。 

    貨幣政策上的轉變則更為明顯，由去年的「穩健的貨幣政策要靈活適度，
為結構性改革營造適宜的貨幣金融環境，降低融資成本，保持流動性合理充
裕和社會融資總量適度增長」變成為今年的「貨幣政策要保持穩健中性，適
應貨幣供應方式新變化，調節好貨幣閘門，維護流動性基本穩定」。預計 2017
年內地貨幣政策的實際取態會是從今年的中性偏鬆轉為中性偏緊，以更好配
合企業去槓桿、控制資產泡沫及穩定人民幣匯率等多項目標。 
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附表1：2014至2016年中央經濟工作會議的要點比較 

 2016年 2015年 2014年 

經

濟

發

展

總

基

調 

 堅持穩中求進工作總基調，落

實新發展理念，以推進供給側

結構性改革為主線，適度擴大

總需求，加強預期引導，深化

創新驅動，全面做好穩增長、

促改革、調結構、惠民生、防

風險各項工作 

 堅持穩中求進工作總基調，堅持

穩增長、調結構、惠民生、防風

險，保持經濟運行在合理區間，

著力加強結構性改革，在適度擴

大總需求的同時，去產能、去庫

存、去杠杆、降成本、補短板 

 堅持穩中求進工作總基

調，堅持以提高經濟發展品

質和效益為中心，主動適應

經濟發展新常態，保持經濟

運行在合理區間，把轉方式

調結構放到更加重要位

置，狠抓改革攻堅，突出創

新驅動，強化風險防控，加

強民生保障 

經

濟

工 

作 

主

要

任

務 

 深入推進「三去一降一補」 

 深入推進農業供給側結構性

改革 

 著力振興實體經濟 

 促進房地產市場平穩健康發

展 

 要繼續扎實推進以人為核心

的新型城鎮化，促進農民工市

民化 

 深入實施西部開發、東北振

興、中部崛起、東部率先的區

域發展總體戰略，繼續實施京

津冀協同發展、長江經濟帶發

展、「一帶一路」建設三大戰

略 

 積極穩妥化解產能過剩 

 幫助企業降低成本 

 化解房地產庫存 

 擴大有效供給 

 防範化解金融風險 

 努力保持經濟穩定增長 

 積極發現培育新增長點 

 加快轉變農業發展方式 

 優化經濟發展空間格局 

 加強保障和改善民生工作 

宏

觀

調

控

政

策

取

態 

 繼續實施積極的財政政策和

穩健的貨幣政策。財政政策要

更加積極有效，預算安排要適

應推進供給側結構性改革、降

低企業稅費負擔、保障民生兜

底的需要 

 貨幣政策要保持穩健中性，適

應貨幣供應方式新變化，調節

好貨幣閘門，努力暢通貨幣政

策傳導管道和機制，維護流動

性基本穩定 

 積極的財政政策要加大力度，實

行減稅政策，階段性提高財政赤

字率，在適當增加必要的財政支

出和政府投資的同時，主要用於

彌補降稅帶來的財政減收，保障

政府應該承擔的支出責任 

 穩健的貨幣政策要靈活適度，為

結構性改革營造適宜的貨幣金

融環境，降低融資成本，保持流

動性合理充裕和社會融資總量

適度增長 

 繼續實施積極的財政政策

和穩健的貨幣政策 

 積極的財政政策要有力

度，貨幣政策要更加注重鬆

緊適度 

 


