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政策目标基本符合预期  

 
——2024 年全国两会点评  

 
事件： 

3 月 5 日，十四届全国人大二次会议于北京召开，李强总理作政府工作报

告（以下简称“报告”）。报告回顾了 2023 年的政府工作，明确了 2024 年

经济社会发展总体要求和政策取向，并对 2024 年的政府工作任务进行了部

署。我们认为，报告提出的经济增长目标基本符合预期，传递了较强的稳

增长信号，财政政策安排也体现了财政“适度加力”、中央地方财政转杠

杆的特征，工作任务安排上现代化产业建设与民生保障的重要性有所上升。 

 

事件点评 

 5%左右的 GDP 目标传递稳增长信号 

报告提出，今年GDP增速目标在5%左右，基本符合预期，并传递了较强的稳

增长信号。我们认为，在过去一段时间实际产出下行到潜在增速以下的情

况下，在2024年实现相对较高的经济增速，有利于稳就业与保障居民收入

增长，减少通缩风险。同时，报告指出，“实现今年预期目标并非易事，需

要政策聚焦发力、工作加倍努力、各方面齐心协力”。从近期超预期的社

融、PMI以及春节假期消费数据来看，我们对实现这一目标有较强的信心。 

 

 财政安排符合“适度加力”、“转杠杆”的基调 

报告延续了此前中央经济和金融工作会议提出的“财政政策适度加力”、

“优化央地债务结构”的基调，赤字率拟按3%安排，地方专项债拟按3.9万

亿元安排，从今年开始连续几年发行超长期特别国债并在今年先发行１万

亿元。我们的测算显示，在中央财政加杠杆的贡献下，2024年预算内资金

用于基建投资的规模或将有两位数以上的增长，即使考虑报告也对地方财

政提出了“过紧日子”的要求，全年基建投资增速仍有望达到6-7%的水平。 

 

 重视现代化产业建设与民生保障 

对比 2023 年与 2024 年政府工作任务，我们认为报告对现代化产业体系建

设、民生保障与社会事业两大领域的重视程度有进一步上升。一方面，报

告提出要“培育新兴产业与未来产业”，“加快前沿新兴氢能、新材料、创

新药等产业发展，积极打造生物制造、商业航天、低空经济等新增长引

擎……开辟量子技术、生命科学等新赛道”。另一方面，报告在民生工作

领域，对民生相关的基础设施建设与稳就业促增收进行了更为详细的安排。 
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宏观经济│宏观点评 

3 月 5日，十四届全国人大二次会议于北京召开，李强总理作政府工作报告（以

下简称“报告”）。报告回顾了 2023 年的政府工作，明确了 2024 年经济社会发展总

体要求和政策取向，并对 2024 年的政府工作任务进行了部署。两会的三大看点在于

GDP 增速目标，财政政策安排和一些行业层面政策的具体安排。 

 

1. 5%左右的 GDP 目标传递稳增长信号 

报告提出，今年 GDP 增速目标在 5%左右，基本符合预期，并传递了较强的稳增

长信号。 

我们认为，在过去几年经济增速回落至潜在增速以下的情况下，在 2024 年实现

相对较高的经济增速，有利于推动负产出缺口收率，化解通缩风险，改善就业与保障

居民收入增长。实际上，报告中也表示，“经济增长预期目标为 5%左右，考虑了促

进就业增收、防范化解风险等需要。” 

同时，报告也指出，“实现今年预期目标并非易事，需要政策聚焦发力、工作加

倍努力、各方面齐心协力”。我们认为，5%左右的增速目标虽然不易，但从近期的数

据来看，我们对实现这一目标有较强的信心并继续维持全年 GDP5.2%的预测（《中国

经济的新周期和新特征——2024 年宏观展望——中国经济如何走向复苏（四）》）。 

1 月超预期的社融、1-2 月持续好于季节性的 PMI 以及超预期的春节假期消费数

据显示，企业资本支出扩张、工业企业利润增长、收入增长和消费回升可能正在一定

程度上形成正向循环。今年 1季度或者 2季度 GDP 环比增速有望重新回到 1.1%-1.2%

的潜在增速上方，推动负产出缺口收敛和经济复苏。 

 

图表1：历年 GDP 预期增速目标 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所；注：2016 年的目标为 6.5%-7%，2019 年目标为 6%-6.5%，2020 年不设置目标 
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2. 财政安排符合“适度加力”、“转杠杆”的基调 

财政政策方面，报告延续了此前中央经济工作会议提出的“财政政策适度加力”、

中央金融工作会议“优化中央与地方政府债务结构”的基调。 

从具体的财政政策安排上来看， 

 今年赤字率拟按 3%安排，与去年年初目标持平，基本符合市场预期。其中，

财政赤字规模预计较去年目标增长 1800 亿元； 

 今年地方政府专项债规模拟按 3.9 万亿元安排，较上年增加 1000 亿元； 

 中央财政加杠杆。报告表示，从今年开始拟连续几年发行超长期特别国债，

专项用于国家重大战略实施和重点领域安全能力建设，今年先发行１万亿

元的特别国债。 

我们预计，这一万亿元的特别国债将有较大比例用于基建投资领域，将与去

年底增发的 1万亿元国债一起，对基建领域的投资构成有力支撑。我们初步

测算，在中央财政加杠杆的贡献下，2024 年财政资金用于基建投资的规模

或将达到 5.7 万亿元，同比增长 24.6%。（《“转杠杆”背景下 2024 年基

建投资增速几何？》）。 

 在中央财政加杠杆的同时，报告也对地方财政提出了“去杠杆”的要求，“各

级政府要习惯过紧日子，真正精打细算，切实把财政资金用在刀刃上、用出

实效来。”综合考虑中央和地方共同的影响，我们预计基建投资增速约 6-

7%。（《“转杠杆”背景下 2024 年基建投资增速几何？》）。 

 

图表2：历年财政赤字率目标 

 
图表3：历年专项债规模安排 

  
资料来源：Wind，国联证券研究所 资料来源：Wind，国联证券研究所 
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3. 重视现代化产业建设与民生保障 

报告对今年工作作出了全面部署。对比 2023 年与 2024 年政府工作任务，我们

认为报告对两大领域的重视程度有进一步上升，一是现代化产业体系的建设，二是民

生保障与社会事业。 

具体而言，今年政府工作报告中提出了 10 项主要任务，较去年的 8项任务有所

增加，主要是对加快现代化产业体系建设、保障民生和发展社会事业进行了扩充。 

一方面，报告不仅将“现代化体系建设”提到了最前的位置，也对其提出了更为

具体的要求，除了此前报告中提到的“产业链供应链优化升级”、“推进数字经济创

新发展”以外，2024 年报告还提出要“培育新兴产业与未来产业”，“加快前沿新

兴氢能、新材料、创新药等产业发展，积极打造生物制造、商业航天、低空经济等新

增长引擎……开辟量子技术、生命科学等新赛道”。 

另一方面，报告在对民生相关的基础设施建设与稳就业促增收进行了更为详细

的安排。基础设施建设方面，报告指出，要“推进‘平急两用’公共基础设施建设和

城中村改造”，加强“老旧小区……无障碍、适老化设施建设”。稳就业方面，报告

提出，要“加强财税、金融等政策对稳就业的支持，加大促就业专项政策力度。落实

和完善稳岗返还、专项贷款、就业和社保补贴等政策，加强对就业容量大的行业企业

支持。” 

 

图表4：政府工作任务 

 
资料来源：2023、2024 年政府工作报告，国联证券研究所 

 

4. 风险提示 

对政策的意图理解不到位，地缘政治风险超预期 

 

2024年政府工作任务 2023年政府工作任务中的对应内容

(一) 大力推进现代化产业体系建设，加快发展新质生产力。

(二) 深入实施科教兴国战略，强化高质量发展的基础支撑。

(三) 着力扩大国内需求，推动经济实现良性循环。 （一）着力扩大国内需求。

(四) 坚定不移深化改革，增强发展内生动力。 （三）切实落实“两个毫不动摇”。

(五) 扩大高水平对外开放，促进互利共赢。 （四）更大力度吸引和利用外资。

(六) 更好统筹发展和安全，有效防范化解重点领域风险。 （五）有效防范化解重大经济金融风险。

(七) 坚持不懈抓好 “三农” 工作，扎实推进乡村全面振兴。 （六）稳定粮食生产和推进乡村振兴。

(八) 推动城乡融合和区域协调发展，大力优化经济布局。 （八）保障基本民生和发展社会事业。

(九) 加强生态文明建设，推进绿色低碳发展。 （七）推动发展方式绿色转型。

(十) 切实保障和改善民生，加强和创新社会治理。 （八）保障基本民生和发展社会事业。

（二）加快建设现代化产业体系。
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