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宏观：怎样看待两会的政府工作报告？ 

 

报告要点： 

    

3 月 4 日开启的两会即将结束，回顾会议主要议程，最受市场关注的应该是两会的“政府工作

报告”内容，其既是政府对过去一年的工作总结，也是政府对未来一年的工作目标安排。总体

来说，今年政府的工作要求仍然坚持“稳重求进”的总基调，但和前两年不同的则是今年的工

作要求中加入了“以进促稳、先立后破”等内容，这和去年 12 月份的中央政治局会议要求一

致。也表明政府在未来的工作中，政策的出台会相对谨慎，对政策可能带来的附加影响会有更

多的考量。对于这一块，报告中也强调了政策的协调配合，把非经济性政策纳入宏观政策取向

一致性评估，强化政策统筹，确保同向发力、形成合力。制定政策要认真听取和吸纳各方面意

见，涉企政策要注重与市场沟通、回应企业关切。实施政策要强化协同联动、放大组合效应，

防止顾此失彼、相互掣肘。综合来看，未来的政策会更为友好，也会更为立体的统筹各方面的

影响。 

 

而从“两会”的 2024 年具体工作目标看，基本符合市场预期。相对来说“GDP 增长目标 5%”

和“连续几年发行万亿特别国债”略超市场预期。财政和货币政策发力力度并不低。重点工作

方面，高质量发展，新质生产力和建设现代化产业体系是未来的工作重点。 
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 一、政策目标 

  

从 2024 年两会政府工作报告的具体政策目标看，基本符合市场的预期，没有大规模的刺激政

策出台，这也符合会议“稳中求进”的工作总基调。如果从宏观指标看，相对超预期的目标有

两点。第一点是 5%的实际 GDP增速目标，应该是在市场预期区间的上沿。因为疫情后的几年，

我国 GDP 平均增速在 4.6%左右，而按去年的社会消费品零售总额及规模以上工业增加值的增速

看，我国潜在的经济增速也在百分之四点几的水平。因此 5%的政策目标可以说是包含了政策发

力的预期在里面，且报告中也提到了相关目标的实现并不容易。第二点是连续几年发行万亿特

别国债。由于特别国债不计入财政赤字，因此实际上是间接提高赤字率的一种途径。结合今年

的财政政策及特别国债的发行规模，基本符合市场先前的预期。且连续几年发行，而不是一年

集中发行，也提现了“稳中求进”的工作要求。 

  

 表 1：2024 年政府工作目标 

 具体目标 2024 2023 2022 2021 2020 2019
GDP增速（%） 5 5 5.5 6 - 6-6.5
新增就业（万人） 1200 1200 1100 1100 900 1100
失业率（%） 5.5 5.5 5.5 5.5 6 5.5
CPI（%） 3 3 3 3 3.5 3
进出口（%） - 促稳提质 促稳提质 量稳质升 促稳提质 稳中提质

居民收入
与经济增长基
本同步

与经济增长
基本同步

与经济增长基
本同步

稳步增长
与经济增长
基本同步

与经济增长
基本同步

单位GDP能耗降低（%） 2.5 继续下降
十四五规划期
内统筹考核并
留有弹性

3 继续下降 3

主要污染物排放降低（%） - 继续下降 继续下降 继续下降 继续下降 继续下降
粮食产量（万亿斤） 1.3 1.3 1.3 1.3 - -
赤字率（%） 3 3 2.8 3.2 3.6 2.8

赤字规模（万亿元） 4.06

3.88（两会）
（增发万亿
国债后为
4.88）

3.37 3.57 3.76 2.76

地方专项债（亿） 39000 38000 36500 36500 37500 21500

特别国债（亿）
10000（连续
几年发行超长
期特别国债）

10000（10月
24日人大常
委会通过）

- - - -

M2及社融增速
同经济增长和
价格水平预期
目标相匹配

与名义经济
增速基本匹
配

与名义经济增
速基本匹配

与名义经济
增速基本匹
配

引导其增速
明显高于去
年

与国内生产
总值名义增
速相匹配  

 资料来源：WIND、五矿期货研究中心 

  

二、财政政策及货币政策 

 

在重点政策方面，今年财政政策强调“适度加力、提质增效”，和去年的“加力提效”相比，

把高质量发展和增加财政投入效率摆在了更重要的位置。实际上今年中央和多个地方政府都反

复提到了要“发展新质生产力”，同时要注重投资的效率，这意味着在政府过“苦日子”的背

景下，未来相对有限的财政支出要用在刀刃上，要向能产生效益和提高生产力的方向聚集。具

体政策目标方面，今年赤字率 3%，赤字规模 4.06 万亿元，同比去年增加 1800 亿元，地方专项

债 3.9 万亿元，同比去年增长 1000 亿元。虽然赤字率未有提高，但由于去年四季度增发的万

亿国债，有 5000 亿是放到今年投出，加上今年增发的万亿国债，今年仅增发国债方面，就比

去年多出万亿的财政支出规模，加上前述的赤字及地方专项债增加的 2800 亿元，今年实际财

政支出约高于去年 1.28 万亿元。 
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货币政策方面今年强调“稳健的货币政策要灵活适度、精准有效”，该表述基本和往年的差别

不大，但有所改变的是“社会融资规模、货币供应量同经济增长和价格水平预期目标相匹配”。

跟往年的“与名义经济增速基本匹配”相比有所改变，主要原因在于过去一段时间，我国的经

济增速和疫情前相比出现显著回落，且考虑到去年通胀的下滑，导致 GDP 的名义增速更低。如

再用其来制定社融和货币供应量的增长目标显然会导致货币政策过紧，不利于“稳增长和提高

社会信心”等目标的实现。而按照新的政策目标，今年社融及 M2 的增长目标在 8%左右（5%的

GDP 目标增速+3%的 CPI 目标增速）。同时今年货币政策新增了“增强资本市场内在稳定性”的

目标，表明在资本市场经历了大幅波动后，央行会在政策上更关注资本市场的影响。值得注意

的是，今年货币政策重点强调了“总量和结构的双重调节”，意味着“降准降息”等政策仍是

今年的政策备用选项。 

 

三、工作重点 

 

在重点工作方面，今年头号工作是“大力推进现代化产业体系建设，加快发展新质生产力”，

政策强调要“发挥创新的主导作用，以科技创新来推动产业创新，加快推进新型工业化，提高

全要素的生产率”，“推动产业链优化升级，积极培育新兴产业和未来产业，深入推进数字经济

创新发展”。同时报告的第二条“深入实施科教兴国战略，强化高质量发展的基础支撑”也是

对头号重点工作的补充。表明在传统基建及房地产发展放缓的背景下，经济增长转型是当下面

临的主要问题。在海外 AI 及机器人为代表的产业革命兴起的背景下，我国的产业结构调整迫

在眉睫也非常有必要。 

 

表 2：2024 年政府十大重点工作 

排序 重点工作 

1 大力推进现代化产业体系建设，加快发展新质生产力 

2 深入实施科教兴国战略，强化高质量发展的基础支撑 

3 着力扩大国内需求，推动经济实现良性循环 

4 坚定不移深化改革，增强发展内生动力 

5 扩大高水平对外开放，促进互利共赢 

6 更好统筹发展和安全，有效防范化解重点领域风险 

7 坚持不懈抓好“三农”工作，扎实推进乡村全面振兴 

8 推动城乡融合和区域协调发展，大力优化经济布局 

9 加强生态文明建设，推进绿色低碳发展 

10 切实保障和改善民生，加强和创新社会治理 

资料来源：政府工作报告、五矿期货研究中心 

 

四、总结 

 

总体来说，今年的政府工作报告虽无明显超预期的政策目标出台，但从 GDP 增速看，其较高的

目标增速隐含了背后政策托底的信号，也向市场传递了政策发力的态度。而另一方面，财政及

货币政策发力的力度仍有所体现，且未来会随着经济增长的形势做出对应的调整。且意义更为

深远的是今年政策的目标范围更广，如财政政策在提质增效方面有所要求，而货币政策在“资

本市场”及“通胀”等方面也将承担更多的责任。可以说今年政策制定的合理性会大幅提高，

同时也会综合去考虑政策带来的各方面影响，以科学制定相关方案。而在产业政策方面，加快
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发展“新质生产力”是今年工作的重点方向，发展方式转变和产业结构调整也许将成为未来经

济发展的重点考核指标之一。总之，政策的背后反映了我国对经济发展的“量的合理增长和质

的有效提升”的诠释。 
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