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稳健灵活，以质取胜

——2026 年政府工作报告解读

事件简述：

3月 5 日，国务院总理李强代表国务院，向十四届全国人大四次会

议作政府工作报告。

核心观点：

 经济目标适度下修，区间化目标制定既彰显稳健，又不失灵活。2026

年的政府工作报告中，经济目标较 2025 年适度下修，由 5%转向

4.5%-5%，既是对当前经济发展的稳健回应，又符合对 2035 年远景

目标的合理预期。同时，以区间形式制定的经济目标，较之前来看，

也显示出我们在当前时代变局下的灵活应变之举。

 政策导向以质取胜，强市场、育动能、抓科技齐头并进。本次政府

工作报告中，总量政策仍继续实施更加积极的财政政策和适度宽松

的货币政策，但政策取向更偏向精准用力，集中更多力量向重点领

域投入，力求以质取胜。同时，强大国内市场、培育壮大新动能、

科技自立自强依然是后续发展的重中之重，以需求促发展，以科技

促产业，重点以质取胜，向新图强。

具体解读：

 经济发展目标稳健而不失灵活：从整体政府报告来看，最大的变化

是 GDP 增速的制定，从去年的 5%，适度下降至 4.5%-5%。而 CPI 目

标仍维持 2%，城镇调查失业率仍为 5.5%左右，均未发生变动。我们

认为，GDP 增速的适度下修，是对当前全球环境变化、宏观经济发

展现状更为务实，更为稳健的回应，同时，也与《党的二十届四中

全会建议学习辅导百问》中，对未来十年增速 4.17%的目标相符合，

在合理完成目标的前提下，区间化的目标制定，能够更为灵活的应

对经济发展状况。CPI 的目标虽与去年持平，但在当前通胀缓幅回

暖的大趋势下，显得也更为务实。因此，综合来看，本次经济发展

目标的订立显得更加稳健务实，同时也更为灵活，更能够有效应对

当前时代的变局、危机与机遇。

 财政政策总基调延续，但结构调优：财政政策表述仍然坚定更加积

极，中央赤字率仍维持在 4%左右，赤字规模 5.89 万亿元、比上年

增加 2300 亿元。特别国债、地方政府专项债规模均未发生变化。但

强调，要持续用力优化支出结构，更加注重支持提振消费、投资于

人。财政政策总基调延续下，能够为经济发展提供强有力支撑，同

时，结构的不断优化有助于提升资金使用质量，让财政政策发挥出

更优质的效果。

 货币政策延续适度宽松，政策工具使用更为灵活：货币政策方面，
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延续了此前所提的适度宽松的基调，但也明确“灵活高效运用降准

降息等多种政策工具”，同时强调“优化创新结构性货币政策工具”，

并表明“保持人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定”。预计货

币政策运用将更为灵活，在节奏与结构方面将更为优化，同时，人

民币汇率的稳定或将是未来货币政策的一大发力点。因此，预计

2026 年降准降息节奏或不会过快，幅度上或将保持 50BP 降准，10BP

降息的操作。

 投资与消费并行，强大国内市场：内需依然是拉动经济的重中之重。

在国际局势越加复杂的情况下，外需的不确定性逐步加大，内需依

然是拉动经济的核心因素。而在具体政策导向上，依然是呈现出先

消费后投资的重要性顺序。消费方面，“以旧换新”政策依然持续，

同时，在制度、专项资金、贴息支持等多维度对消费的刺激起到支

持作用。另外，以文旅、赛事、康养等为主的服务消费或成为拉动

消费的重要切入点。投资方面，“投资于人”和“投资于物”协同

进行，“两重”建设持续进行，在优化民营企业投资、以政府资金

带动社会资金的方向上均有所侧重。综合来看，服务型新消费、新

型基建或将有望迎来政策红利。

 智能经济重点提及，新动能培育或方向明确：关于新动能培育，报

告中明确提及了智能经济新形态这一创新性论述。智能经济重点包

含人工智能+、算力协同以及卫星互联网等一体化产业链条。而这三

大产业目前中国发展进度走在世界前列，而后续能否扩大规模，走

出商业化应用，并助力产业提质升级，并形成优质产业生态圈，或

成为后续培育新动能的关键。综合来看，以算力、卫星互联网、人

工智能为主的智能经济新业态或有望成为全年发展的“强引擎”。

 科技与产业融合，科技企业融资便利度或提升：原创技术和核心技

术需求仍然迫切，在大国竞争背景下，专注于核心关键技术的科技

型企业有望得到更多政策优待，在上市融资、并购重组等方面获得

更多便利度。综合来看，或可重点关注专精特新科技企业的科研进

展情况。

风险提示：政策效果不及预期，国内经济形势变化超预期，外部经济环境变化超预期。
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附录：

图 1 2026 年政策表述变化区别

数据来源：中国政府网 大同证券
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类别 级别 定义

股 票

评级

强烈推荐
预计未来6～12个月内，股价表现优于市场基准指数20％

以上

谨慎推荐
预计未来6～12个月内，股价表现优于市场基准指数10％

~20％

中性
预计未来 6～12 个月内，股价波动相对市场基准指数

-10％~+10％

回避
预计未来6～12个月内，股价表现弱于市场基准指数10％

以上

“＋”表示市场表现好于基准，“－”表示市场表现落后基准

类别 级别 定义

行 业 评

级

看好
预计未来 6～12 个月内，行业指数表现强于市场基准指

数

中性
预计未来 6～12 个月内，行业指数表现跟随市场基准指

数

看淡
预计未来 6～12 个月内，行业指数表现弱于市场基准指

数

注 1：公司所处行业以交易所公告信息为准

注 2：行业指数以交易所发布的行业指数为主
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收、订阅或使用本报告中的任何信息。本公司也不会因接收人收到、阅读或关注

自媒体推送本报告中的内容而视其为客户。

特别提示：
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2、未经允许投资者不得将证券研究报告转发给他人。

3、投资者需慎重使用公众媒体刊载的证券研究报告。

4、本报告预计发布时间可能会受流程等因素影响而延迟，但最大延迟不会超一

周。
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