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宏观点评 

2019 年地方两会 8 大看点：逆周期调节是主基调 

事件：2019 年全国‚两会‛将于 3 月 3 日、3 月 5 日召开。此前一个多月，

地方‚两会‛率先举行。截至 1 月 31 日，除了山东（将于 2 月中旬召开），

其余 30 省市两会已全部开完。 

核心结论：总体看，各地两会延续了中央经济工作会议的总基调，2019 年

政策将稳字当头、牢守底线、保持定力，要确保增长稳，也要进一步做好‚六

稳‛工作，尽显危机意识和忧患意识，尤其是强化了逆周期调节。 

看点 1：超 7 成省份下调 GDP 增速目标，经济下行压力凸显。2018 年各省

市 GDP 目标完成情况略不及预期，平均实际 GDP 低于目标 0.3 个百分点 。

2019 年，已公布的 30 个省市 GDP 增速目标值平均调低了 0.4 个百分点，其

中 22 个省市下调 GDP 增长目标，4 个持平，4 个上调。维持年度观点，我

们预计，2019 年 GDP 增速上半年将逐步回落、下半年走平，全年累计增速

6.3%左右，当季增速则不排除跌至 6%，二季度压力最大。 

看点 2：稳经济尚需稳基建，各省基建将全面发力。基建投资是 2019 年地

方两会的一大亮点，方向上，除了传统的‚铁公机‛（尤其是轨道交通），

建议重点关注如 5G、工业互联网等新型基建；区域上，我国基建补短板将

进入第二阶段，将从中西部和农村扩散至东部沿海地区。 

看点 3：地产调控‚以稳为主‛但会差异化放松，棚改则有所降温。多省透

露出房地产市场调控‚以稳为主‛的政策思路，2019 年除辽宁、江苏棚改

计划目标小幅上升外，多数省份大幅下调。我们认为， 2019 年我国房地产

仍属调控周期、不会全面放松，但各地会结构化、差异化、区域化放松。 

看点 4：稳就业成‚头等大事‛。各省市均把稳就业放在更突出的位臵，我

们的‚三主线轮动‛就业跟踪框架也显示，2019 年我国就业确实不容乐观。 

看点 5：向改革要活力，国企改革、财税金融改革有望突破。超过一半以上

的省市强调‚国有企业改革‛和‚财政金融改革‛的重要性，部分省市还提

出了诸如电力、能源、医疗等领域适应本地区发展的其他改革要点。 

看点 6：新经济提速，关注新基建等四大方向。两会透露出各地支持和引导

‚新经济‛相关行业发展的决心，主要体现在新型基建、构建现代化产业体

系、推动战略性新兴产业的集群发展、鼓励科技创新等四方面。 

看点 7：关注乡村振兴，农业供给侧改革和农村消费升级可期。各省市乡村

振兴均聚焦加快补齐基础设施和公共服务短板（公路、配电网、物流等）。

再结合多部委以出台 ‚促进农村消费提质升级‛政策，建议关注农村消费。 

看点 8：多措并举稳民企，2019 年民企盈利有望再提升。各地释放促进民

营经济发展的信号，再考虑到最近央行等颁发的一系列民企纾困的举措，

2019 年民企融资和营商环境有望迎来好转，民企盈利也有望再提速。 

风险提示：经济下行幅度超预期，政策效果不及预期。 
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看点 1：超 7 成省份下调 GDP 增速目标，凸显经济下行压力 

2018 年，各省市 GDP 目标完成情况略不及预期。除山东省外，其余 30 省市 2018 年实

际 GDP 增速平均低于目标值 0.3 个百分点1，不及目标和超过目标的省市几乎各占一半。

在 30 个省市中，共 14 个省市 2018 年实际 GDP 高于目标值，其中河南省超过目标值幅

度最高，为 1%；共 16 个省市 2018 实际 GDP 不及目标值，其中重庆市低于目标值幅度

最高，为-2.5%。 

 

2019 年 GDP 增速目标，30 个省份中 22 个下调、4 个持平和 4 个上调。除山东省外，

其余 30个省市 2019年GDP增速目标值平均调低 0.4个百分点，22个省市主动下调GDP

增长目标，仅 4 个持平（四川、河北、甘肃、云南），4 个上调（湖北、河南、辽宁、海

南）。其中辽宁省 GDP 目标增速由 2018 年的 6.5%调制 2019 年的 8.0%，上调 1.5%，

幅度最大；重庆市由 8.5%下调至 6.0%，下调 2.5%，经济下行压力最大。 

 

在我们的年度报告《寻找超预期——2019 年宏观经济展望》中，我们提示到，考虑到中

美关系的不确定性、经济基本面的下行，市场对经济产生一致悲观预期。维持我们的年

度观点，2019 年 GDP 增速上半年将逐步回落、下半年走平，全年累计增速 6.3%左右，

当季增速则有可能跌至 6%，二季度压力最大。分项看，投资继续回落（基建将企稳回

升），消费难以走高，贸易仍是拖累（出口大概率负增）。 

 

图表 1：超 7 成省市调低 2019 年 GDP 增速目标 

 
资料来源：人民网，各省市政府网站，国盛证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                

 
1 若公布的目标值为区间值，则在此取中位数加以计算，下同。 
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图表 2：各省市 2019 年经济目标一览 

省份 2018 年目标 2018 年实际 
2018年实际

与目标相比 
2019 年目标 

2019 年 目 标 与

2018 年目标相比 

西藏自治区 10.8% 10.0% 低 10.0%左右 下调 

贵州省 10.0%左右 9.1% 低 9.0%左右 下调 

云南省 8.5% 8.9% 高 8.5% 持平 

福建省 8.5% 8.3% 低 8.0%-8.5% 区间下调 

江西省 8.5%左右 8.7% 高 8.0%-8.5% 区间下调 

辽宁省 6.5% 5.6% 低 8.0% 上调 

安徽省 8%以上 8.0% 高 7.5%-8.0% 区间下调 

湖北省 7.5% 7.8% 高 7.5%-8.0% 区间上调 

湖南省 8.0% 7.8% 低 7.5%-8.0% 区间下调 

陕西省 8.0%左右 8.3% 高 7.5%-8.0% 区间下调 

四川省 7.5% 8.0% 高 7.5% 持平 

河南省 6.5% 7.5% 高 7.0%-7.5% 区间上调 

海南省 7.0% 5.8% 低 7%-7.5% 上调 

广西壮族自治区 7.0%-7.5% 6.8% 低 7.0%左右 下调 

青海省 7.0% 7.2% 高 6.5%-7.0% 区间下调 

宁夏维族自治区 7.5%左右 7.0% 低 6.5%-7.0% 区间下调 

河北省 6.5% 6.6% 高 6.5% 持平 

江苏省 7.0% 6.7% 低 6.5% 下调 

浙江省 7.0%左右 7.1% 高 6.5%左右 下调 

山西省 6.5% 6.7% 高 6.3% 下调 

北京市 6.5% 6.6% 高 6.0%-6.5% 区间下调 

上海市 6.5% 6.6% 高 6.0%-6.5% 区间下调 

广东省 7.0%左右 6.8% 低 6.0%-6.5% 下调 

甘肃省 6.0% 6.3% 高 6.0% 持平 

重庆市 8.5% 6.0% 低 6.0% 下调 

内蒙古自治区 6.5%左右 5.3% 低 6.0% 下调 

新疆维吾尔自治

区 
7.0% 6.0% 低 5.5% 下调 

吉林省 6.0% 4.5% 低 5.0%—6.0% 区间下调 

黑龙江省 6.0% 5.0% 低 5.0% 下调 

天津市 5.0% 3.6% 低 4.5% 下调 

资料来源：人民网，各省市政府网站，国盛证券研究所 注：表格以 2019 年 GDP 增速目标进行降序排序，其中 2019 年目标与 2018 年目标相比，
上调的用红色标出，下调的用绿色标出，持平的用黄色标出。 
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看点 2：稳经济尚需稳基建，2019 年各省基建将全面发力 

鉴于当前经济下行压力较大，短期内尚离不开作为逆周期稳定器的基建投资。由此不难

理解，基建投资成为 2019 年各地政府工作报告的一大亮点。维持我们的年度观点，我

国基建补短板将进入第二阶段，将从中西部和农村扩散至东部沿海地区；方向上，除了

传统的‚铁公机‛（尤其是轨道交通），建议重点关注如 5G、工业互联网等新型基建。 

具体基建项目上看，不仅包括铁路、桥梁、机场建设等传统‚铁公机‛项目，也包括关

乎农业民生的大型水利、能源项目（如四川省提出‚开工建设江家口、龙塘等大型水库‛，

河南省提出‚建成鄂安沧输气管道濮阳支线等能源项目‛等），以及集中在东部发达地区

的城市轨道交通建设项目（如上海市继续规划 10 号线二期、14 号线、15 号线、18 号

线一期等地铁项目，浙江省提出‚构建省域、市域、城区‘三个 1 小时’交通圈‛等）。 

 

图表 3：重点省市政府工作报告中关于‚基建投资‛的表述 

省份 基建投资具体措施 

西藏自治区 
做好川藏铁路规划建设服务保障，全面推进拉林铁路建设。启动青藏铁路格拉段电气化改造。加快西藏大

学新校区建设。推进‚3+1‛机场建设及日喀则和平机场改造工程。 

黑龙江省 
构建以哈尔滨为中心连通 10 个地级市的‚一小时、两小时经济圈‛。开工建设哈尔滨机场第二跑道。做

好东宁界河大桥前期工作，推进黑瞎子岛口岸建设。 

四川省 
加快推进成南达万、成自宜高铁和川藏铁路雅安至林芝段、汉巴南等铁路项目。加快建设马尔康至青海久

治等进出川高速公路。天府国际机场力争主体完工。开工建设江家口、龙塘等大型水库。 

湖北省 

确保华星光电 T4、京东方 10.5 代线、广汽传祺宜昌基地、星晖整车迁址、汉十高铁、蒙华铁路湖北段等

一批重大项目如期建成。开工建设东风本田扩建、西安至十堰高铁湖北段、宜昌至郑万高铁联络线等重大

项目。 

河北省 
加快雄石城际、京秦高速等项目建设，全力支持北京城市副中心和大兴国际机场建设。高质量推进雄安新

区开发建设，抓好容东片区和高铁站片区、启动区、白洋淀治理和保护等十大工程建设。 

新疆维吾尔

自治区 

加强交通设施建设；加强水利设施建设；加强能源设施建设；加强城镇设施建设；加强生态建设；多渠道

筹措建设资金。 

河南省 

实施投资 1000 亿元以上、总长 1000 公里以上的高速公路‚双千工程‛，开工建设栾川至卢氏高速公路

等一批项目，建成周口至南阳等 3 条高速公路。建成鄂安沧输气管道濮阳支线等能源项目，力争开工西气

东输三线中段，全面畅通省内输气网络。 

湖南省 
力争黔张常、蒙华铁路湖南段年内建成通车，抓好南益、长益复线等高速公路和湘西、郴州机场、南岳机

场扩建及黄花机场东扩二期前期工作。加强 5G、农村 4G 网络、光纤宽带设施建设。 

上海市 

启动建设机场联络线、轨道交通崇明线，加快建设 10 号线二期、14 号线、15 号线、18 号线一期等 128

公里城市轨道交通线。推进北横通道、浦东国际机场三期、沪通铁路和沪苏湖铁路上海段等重大基础设施

建设。 

重庆市 
建设‚米字型‛高铁网，加快城市轨道交通建设，建设国际航空枢纽，建设国家公路运输枢纽，加快完善

城市路网，加快完善信息网、能源网、水利网。 

浙江省 
构建省域、市域、城区‚三个 1 小时‛交通圈，实现文成通高速，铁路杭州南站、杭州湾大桥北接线二期

建成投用，开工建设沪苏湖、杭衢等铁路项目，建成地铁 68.5 公里。 

资料来源：人民网，各省市政府网站，国盛证券研究所 
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图表 4：2018 年以来我国城市轨道交通规划情况 

地区 拟投资时间 拟投资规模 文件 文件发布日期 

吉林省长

春市 
2019-2024 年  711.37 亿元 

《国家发展改革委关于长春市城市轨道交通第三

期建设规划（2019～2024 年）的批复》发改基础

“2018”1778 号  

2018 年 12 月 28

日 

上海市 2018-2023 年  2983.48 亿元 

《国家发展改革委关于上海市城市轨道交通第三

期建设规划（2018～2023 年）的批复》发改基础

“2018”1831 号 

2018 年 12 月 19

日 

浙江省杭

州市 
2017-2022 年 560.1 亿元（增加） 

《国家发展改革委关于调整杭州市城市轨道交通

第三期建设规划（2017～2022 年）的批复》发改

基础“2018”1734 号 

2018 年 12 月 19

日 

山东省济

南市 
2015-2019 年 29.3 亿元（增加） 

《国家发展改革委关于调整济南市城市轨道交通

第一期建设规划（2015～2019 年）的批复》发改

基础“2018”1757 号 

2018 年 12 月 14

日 

重庆市 2018-2023 年 455.70 亿元 

《国家发展改革委关于重庆市城市轨道交通第三

期建设规划（2018～2023 年）的批复》发改基础

“2018”1748 号 

2018 年 12 月 6

日 

江苏省苏

州市 
2018-2023 年 933.2 亿元 

《国家发展改革委关于苏州市城市轨道交通第三

期建设规划（2018～2023 年）的批复》发改基础

“2018”1148 号 

2018年 9月 6日 

资料来源：发改委，国盛证券研究所 注：2014 年以来，我国不断扩大对城市轨道交通的建设。2014-2018 年发改委审批项目数共计 34 个，过审项目
拟投资总规模为 27242 亿元。其中 2018 年审批项目数 6 个，拟投资规模 5673 亿元；2017 年审批项目数 3 个，拟投资规模 4381 亿元；2016 年审批项
目数 12 个，拟投资规模 6370 亿元。这些项目的平均建设周期在 3-5 年，因此大多在 2020-2021 年完工。 

 

 

 

看点 3：地产调控以稳为主但会差异化放松，棚改有所降温 

多个省市均体现了房地产市场调控‚以稳为主‛的政策思路，再结合中央经济工作会议

的定调，2019 年我国房地产仍属调控周期、不会全面放松、仍会控房价，但也会结构化、

差异化、区域化放松。具体来看：一二线城市需求较为旺盛且以刚需为主，大概率着重

保障刚需，例如增加保障房和租赁房供给。三四线城市伴随棚改规模的收缩和货币化安

臵比例的下降，地产需求趋于回落，具备放松调控的条件，但大概率会‚因城施策‛，例

如对前期棚改规模较大、未来大幅收缩的地区，土地财政依赖度较高、土地流拍率较高

的地区，以及住宅库存增加、人口净流出的地区进行结构化放松等。 

 

需要注意的是，大多数省份下调了 2019 年棚改目标。近两年，三四线地产需求的旺盛

和房价的高涨，主要与棚改规模的扩大和货币化安臵比例的提升有关。截至 2018 年 11

月底，全国棚改已开工 616 万套，超额完成 2018 年 580 万套的总目标。但其实 2017

年以来，各地棚改规模处于总体回落趋势。本次地方两会中，2019 年除辽宁、江苏棚改

计划目标小幅上升外，多数省份大幅下调，三地降幅甚至超过 50%（如北京计划下降

51%，河南计划下降 70%，山西计划下降 74%）。我们预计，伴随棚改刺激的消退，三

四线城市需求将有所降温。 

 

 

 

 



 2019 年 02 月 01 日 

P.7                                   请仔细阅读本报告末页声明 

 

图表 5：重点省市 2019 年地产调控政策要求 

省份 明确要求 

四川省 加强房地产市场监管，促进房地产市场平稳健康发展。 

福建省 
健全促进房地产市场平稳健康发展长效机制，切实稳地价、稳房价、

稳预期。 

河南省 
加强市场供需双向调节，坚决遏制投机炒房，加强城市之间政策联

动和统筹协调，落实稳地价、稳房价、稳预期责任。 

上海市 
加强房地产市场调控不动摇、不放松，房地产市场平稳健康发展，

房价保持总体稳定。 

陕西省 推动房地产市场平稳健康发展，有效防控房地产领域风险。 

广东省深圳市 
以更多经济手段构建房地产市场平稳健康发展长效机制，加快住房

制度改革配套政策落地，并推进住宅政策性金融机构改革试点。 

资料来源：人民网，国盛证券研究所 

 

图表 6：大多数省份大幅下调 2019 年棚改目标 

 
资料来源：人民网，国盛证券研究所 

 

看点 4：稳就业成‚头等大事‛，就业政策有三大方向 

2019 年稳就业成各地的‚头等大事‛，也凸显了就业形势严峻。2019 年地方两会均强调

要落实就业优先政策、大力推动就业创业、把稳就业摆在更加突出位臵等等。的确，根

据我们在前期报告《寻找更靠谱的就业指标：一个‚三主线轮动‛的跟踪框架》提出的

就业跟踪框架，前瞻指标指向 2019 年就业市场面临的压力总体较高，表现为工业企业

盈利增速趋势下行，城镇职工基本养老保险期末参保人数增速趋势下行，我国城镇领取

失业保险金人数降幅收窄，未来领取失业保险的人数可能仍要增多。同时，若从岗位供

求状况来看，虽然当前岗位招聘需求总体大于市场求职申请人数，但事实上与 2017 年

相比，2018 年就业市场景气程度明显回落，预计景气度回落趋势在 2019 年或将延续。 

 

各地关注重点人群就业以及职业技能提升。我国已将‚稳就业‛臵于‚六个稳‛之首，

且 2018 年底闭幕的中央经济工作会议强调‚把稳就业摆在突出位臵‛以及‚实施就业

优先政策‛。从重点省市的政府工作报告来看，大部分地区均顺应这一号召，‚落实就业
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优先政策，实施更加积极的就业政策‛。方向上存在三个特点：第一，重视高校毕业生、

农民工、退役军人、就业困难人员等群体就业工作；第二，将就业和创业联系起来，大

力推动创业带动就业；第三，强化职业技能提升，并提倡运用‚互联网+‛等手段实现

更加灵活的就业。 

 

 

 

 

图表 7：各省市拟严格控制 2019 年失业率（表中数据为 30 省区市 2019 就业方面主要预期目标） 

省市区 城镇新增就业 城镇失业率控制 省市区 城镇新增就业 城镇失业率控制 

北京 42.3 万人 调查失业率 5%以内 湖北 70 万人 / 

天津 48 万人 登记失业率 3.8%以内 湖南 70 万人 调查失业率 5%左右 

河北 85 万人 登记失业率 4.5%以内 广东 110 万人 
登记失业率 3.5%以内 

调查失业率 5.5%以内 

山西 46 万人 
登记失业率 4.2%以内 

调查失业率 6.5%以内 
广西 / 登记失业率 4.5%以内 

内蒙古 22 万人以上 
登记失业率 4.5%以内 

调查失业率 5.5%左右 
海南 9 万人以上 调查失业率 5.5%以内 

辽宁 42 万人 
登记失业率 4.5%以内 

调查失业率 5.5%左右 
重庆 / 调查失业率 5.5%左右 

吉林 35 万人 登记失业率 4.5%以内 四川 / 
登记失业率 4.5%以内 

调查失业率 5.5%以内 

黑龙江 52 万人 登记失业率 4.5%以内 贵州 75 万人 
登记失业率 4.2%以内 

调查失业率 5.5%以内 

上海 50 万个岗位 
调查、登记失业率稳定在 4.3%

左右 
云南 50 万人 调查失业率 5.5%以内 

江苏 120 万人以上 
登记失业率 4%以内 

调查失业率 5%以内 
西藏 5 万人 

登记失业率 3%以内 

调查失业率 5%以内 

浙江 80 万人 / 陕西 / 
登记失业率 4.5% 

调查失业率 5.5%以内 

安徽 63 万人以上 调查失业率 5.5%左右 甘肃 38 万人 登记失业率 4%以内 

福建 50 万人 登记失业率 4.2%以内 青海 6 万人 登记失业率 3.5%以内 

江西 45 万人 登记失业率 4.5%以内 宁夏 7.5 万人 调查失业率 5.2%左右 

河南 110 万人 
登记失业率 4%以内 

调查失业率 5.5%以内 
新疆 45 万人 登记失业率 4.5%以内 

资料来源：人民网，国盛证券研究所 
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