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对政府工作报告的几点理解           

 

报告要点： 

 

 2024 年 GDP 目标增速 5%左右，“左右”二字为波动留出了空间。 

 

 报告指出，2024 年单位 GDP 能耗目标降低 2.5%左右。2021~2023 年，

单位 GDP 能耗同比增速分别为-2.7%、-0.1%、-0.5%，可见这一目标并不低。

在短期内，降低能耗和经济增长之间是存在些许冲突的，毕竟高耗能项目能

更快地拉动经济增长，但长期来看，经济增长的同时兼顾能耗才更加可持续。 

 

 财政端的发力是当前需要关注的重点。当前经济的核心问题是央行宽松

的货币政策无法带动实体部门信贷需求的扩张，即经济堵点在宽信用上，而

不在宽货币上。 

 

 财政目标方面： 

1）赤字率目标 3%，2023 年为 3.8%（2023Q4 增发国债一万亿）； 

2）地方政府专项债目标规模 3.9 万亿，规模是历史之最，按照满额发行计算，

同比增速较 2023 年是下降的； 

3）新增发行 1 万亿特别国债，与 2023 年相比边际上没有变化，只是 2023 发

行的额度有一半在今年使用； 

4）对于连续多年发行特别国债，我们认为是出于既要守住《马斯特里赫特条

约》中所设定的 3%的赤字率安全红线，又要稳定经济的考虑； 

5）综合来看，预计基建增速基本平稳，总体在相对高位区域，这也为地产的

下滑腾挪出一些空间。 

 

 CPI 目标 3%，城镇新增就业 1200 万人以上，失业率 5.5%左右，均与

2023 年的目标基本一致。就业和物价是经济的滞后指标，就业尤其是青年人

口的就业改善，以及物价水平的稳定上涨，都依赖于宏观经济的改善。 

 

 2024 年政府工作的首要任务是大力推进现代化产业体系建设，加快发展

新质生产力，产业链的优化升级和新兴产业的培育发展仍是今年的重中之重。

对于消费，报告指出要着力扩大内需，积极培育新的消费增长点，推动传统耐

用消费品的以旧换新。对于房地产，报告指出要适应新型城镇化发展趋势和

房地产市场供求关系变化, 加快构建房地产发展新模式。 

 

 资产配置上，在宽信用出现明显效果之前，债券仍然是占优资产，建议维

持高杠杆、长久期，如果对行情反转非常警惕的话，可以适度注重一下持仓的

流动性问题，把部分 30Y 超长期券换仓到 10Y 长期券。 

 

 

风险提示：宏观政策落地不及预期。 
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