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扩大内需即将迎来新一轮支持政
策。

11 月 14 日召开的国务院常务会议
（下称国常会），研究深入实施“两重”建
设有关工作，部署增强消费品供需适配
性进一步促进消费政策措施。

11月18日，中国人民银行北京市分
行等12部门印发《金融支持北京市提振
和扩大消费的实施方案》。该方案提出，
力争2030年基本建成多元化消费金融服
务体系，为北京国际消费中心城市建设
注入金融活水。

10月居民消费价格出现积极变化

国家统计局 11 月 14 日发布了经济
运行数据。虽然10月份工业、消费、投资
等数据出现回落，但其中也不乏一些结
构性亮点。

11月14日，国家统计局新闻发言人
付凌晖表示，经济运行还面临不少风险
挑战，但我国经济长期向好的支撑条件
和基本趋势没有变化，宏观政策持续发
力，市场空间逐步拓展，新质生产力培育
壮大，实现全年预期目标具备较多有利
条件。

从生产端来看，10 月规上工业增加
值同比实际增长4.9%，增速较上月大幅
放缓1.6个百分点。其中，新兴产业发展
壮大，引领支撑作用日益增强。

从需求端来看，1-10月份，社会消费
品零售总额同比增长4.3%，服务零售额
增长5.3%。服务消费增长日益成为居民
消费的重要增长点。

从新兴消费看，数字消费和绿色消
费持续壮大，有力促进消费增长。

投资方面，1-10月份，全国固定资产
投资（不含农户）408914 亿元，同比下降
1.7%。其中，民间固定资产投资同比下
降4.5%。

投资增速放缓是多方面因素共同作
用的结果。付凌晖分析称，从投资主体
看，外部环境复杂严峻，国内市场竞争激
烈，投资收益下降，市场经营主体投资方
面的决策趋于谨慎。

付凌晖表示，总的看，在促进价格合
理回升的各项措施作用下，10月份居民

消费价格出现了积极变化，但市场需求
拉动明显不足，价格总体低位运行。下
阶段要继续扩大国内需求，纵深推进全
国统一大市场建设，优化市场竞争环境，
推进重点行业产能治理，改善供求关系，
促进价格的合理回升。

需求牵引供给 供给创造需求

“两重”建设将作为扩大有效投资、
培育新质生产力的重要抓手，将是稳增
长政策的一个重要发力点。

本次国常会指出，要把“两重”建设
放在“十五五”全局中谋划和推进，牢牢
把握战略性、前瞻性、全局性要求，强化
部门协同，注重软硬结合，推动国家重大
战略深入实施、重点领域安全能力稳步
提升。

“两重”是指国家重大战略实施和重
点领域安全能力建设。2025年“两重”建
设共安排8000亿元支持1459个项目，涉
及长江流域生态修复、长江沿线重大交
通基础设施、西部陆海新通道、高标准农
田、重大水利工程、城市地下管网等重点
领域。

国家发改委宏观经济研究院研究员
张林山认为，“两重”项目聚焦国家战略
与安全急需，其投资不仅产生即期拉动
效应，更蕴含巨大的长期发展潜能，能有
效促进产业结构优化升级、补齐关键领
域短板、提升全要素生产率，是巩固经济

回升向好态势、努力实现全年经济社会
发展预期目标的关键支撑和强力“压舱
石”。

稳投资政策近期持续发力。9月底
以来，5000亿元新型政策性金融工具加
快投放，盘活使用5000亿元地方债结存
限额用于补充地方政府综合财力和扩大
有效投资，有助于推动经济回稳向好。

增强供需适配性是进一步释放消费
潜力、畅通经济循环的有效举措。国常
会指出，要以消费升级引领产业升级，以
优质供给更好满足多元需求，实现供需
更高水平动态平衡。

此次国常会十分重视新技术和人工
智能对消费的作用。会议提出，要加快
新技术新模式创新应用，强化人工智能
融合赋能，聚焦重点行业、重点领域开发
新产品和增值服务，持续拓展新的消费
增量。

财信金控首席经济学家伍超明认
为，“增强供需适配性”是释放消费潜力、
畅通经济循环的关键所在，标志着政策
思路正从以往侧重于单向的“刺激消费”
或“扩大生产”，转向追求供给与需求之
间更高水平的动态平衡与良性互动。

伍超明表示，实现供给与需求之间
更高水平的动态平衡与良性互动，要通
过两方面的路径来实现：一方面，用消费
升级来引领产业升级，让市场需求成为
产业创新的指挥棒；另一方面，则通过创
造优质供给来激发和满足多元化的新需

求，从而形成“需求牵引供给、供给创造
需求”的强劲动力。

新一轮降准降息有望实施

财政部部长蓝佛安表示，“十五五”
时期是基本实现社会主义现代化夯实基
础、全面发力的关键时期，我国发展环境
面临深刻复杂变化，我们将紧紧围绕全
会提出的重大目标、重大战略和重大举
措，加强财政资金保障和财政政策支持，
为基本实现社会主义现代化取得决定性
进展提供有力保障。

蓝佛安指出，建设强大国内市场，是
发挥我国经济优势的关键所在，也是“十
五五”时期要推进的一项重点任务。财
政将坚持扩大内需这个战略基点，从支
持大力提振消费、着力扩大有效投资、加
快推进统一大市场建设等三个方面发
力，推动供需动态平衡、畅通经济良性循
环，加快构建新发展格局。

11月11日，央行发布三季度货币政
策执行报告指出，实施好适度宽松货币
政策，保持社会融资条件相对宽松。

“对于后续货币政策，2025 年 10 月
27日央行宣布恢复公开市场国债买卖操
作，这是自 2025 年 1 月暂停以来的首次
重启，伴随国债买卖操作重启，预计四季
度降准、降息的概率下降，更大幅度的宽
松政策预计将预留至2026年年初，为全
年经济平稳开局蓄力。”浙商证券首席经
济学家李超表示。

“当前我国政府负债率较低，现阶段
国内物价也处于偏低水平，财政政策和
货币政策在稳增长方向都有充足的发力
空间。”东方金诚首席宏观分析师王青表
示，着眼于稳定今年四季度及明年一季
度的宏观经济运行，在顺利完成今年经
济增长目标的同时，推动“十五五”实现
良好开局，年底前稳增长政策有望进一
步加力，重点是扩大国内需求，释放消费
潜力，增加有效投资，有效对冲外需放缓
带来的影响，同时着力推动房地产市场
止跌回稳。接下来财政政策在促消费方
面会进一步加码，货币政策则有可能实
施新一轮降准降息。
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