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3 月 5 日，十三届全国人大五次会议在京召开，国务院总理李克强作

政府工作报告。报告提出了今年发展主要预期目标，其中国内生产总值

（GDP）增长目标为 5.5%左右，赤字率拟按 2.8%左右安排。 

中国金融四十人论坛（CF40）研究部副主任、中国金融四十人研究院

青年研究员朱鹤认为，5.5%的 GDP 增速目标是今年宏观政策的锚，为了

实现这个增速目标，宏观政策必须要显著发力。 

报告指出，2022 年财政支出要增加 2 万亿，即 26.6 万亿。2021 年

财政收入是 20.2 万亿，6.4 万亿的收支缺口怎么补？朱鹤提出，主要有三

个渠道：第一，2022 年赤字率安排在 2.8%，结合 5.5%的实际增速目标再
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加上 2%的 GDP 缩减指数，赤字融资规模应该在 3.4-3.5 万亿；第二，财

政收入增量约 1 万亿；第三，预算稳定基金调入和国有企业的利润上缴。 

他认为，今年一般公共预算的支出力度是有保障的，但纳入政府性基

金预算在内的广义财政支出能否实现比较高的同比增速，依然存在不确定

性。这就需要中央层面进一步加强统筹协调，重视广义财政支出的强度，

让财政发力落到实处。 

货币政策方面，朱鹤提出，按照报告要求，货币政策既要做到量的增

加又要做到价的降低，但考虑到防风险的任务依然重要，需为银行部门留

下足够的缓冲垫，货币当局应通过降低短端利率，带动利率曲线整体下行

来降低实际贷款利率。 

” 

5.5%的 GDP 增速目标是今年宏观政策的锚。为了实现这个增速目标，

宏观政策必须要显著发力。 

政府工作报告指出，2022 年财政支出要增加 2 万亿。2021 年的财政

支出是 24.6 万亿元，再加 2 万亿，今年就是 26.6 万亿，对应的支出增速

超过 8%。客观说，8%的财政支出增速至少是接近甚至高于今年的名义

GDP 增速，能够较好实现稳经济的作用。 

接下来的问题就是，2022 年的财政收入该如何配合 26.6 万亿的财政

支出。具体来说，2021 年财政收入是 20.2 万亿，6.4 万亿的收支缺口怎么
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补。 

从现有政策思路来看，主要有三个渠道： 

第一，财政赤字融资。2022 年财政预算赤字率是 2.8%，结合 5.5%

的实际增速目标再加上 2%的 GDP 缩减指数，可以推算出 2022 年的名义

GDP 大概是 122 万亿，对应的赤字规模应该在 3.4-3.5 万亿。 

第二，财政收入增量。2021 年的财政收入是 20.2 万亿。如果 2022

年财政收入增速在 5%的话，对应的增量部分就有 1 万亿。 

但这里存在一个问题：财政收入与经济景气程度，特别是上游行业的

景气程度高度相关。且不说今年的减税力度是否会增加，如果要实现 5%

的财政收入增速，对应的情景就是今年的 PPI 同比增速依然维持高位。 

第三，预算稳定基金调入和国有企业的利润上缴。《政府工作报告》提

到了很重要的一条：“特定国有金融机构和专营机构依法上缴近年结存的

利润”——这种补充财政收入的方式即使在 2020 年都没有出现。过去很

长一段时间，国企利润并没有按照规定足额上缴。2021 年，全国国有企业

税后净利润总额 2.47 万亿，其中中央企业是 1.57 万亿。应该说，国有企

业的利润现状是有支持较大规模财政支出的潜力的。 

除了一般公共预算支出，政府性基金预算支出也是财政发力的重要方

面。从往年的经验来看，政府性基金预算支出中，有相当一部分是调入了

一般公共预算，而这部分调入并没有直接体现在政府性基金支出项中。 
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政府性基金预算的支出力度主要取决于收入情况。政府性基金预算的

主要收入来源是土地出让金，而土地出让金来自房地产企业的购地支出。 

换言之，决定政府性基金预算能否发力的关键，是今年房地产企业能

否保持像过去五年一样积极的购地热情。 

近期，相关部门和部分地方政府已经开始调整房地产政策，市场预期

正在改善。但是，房地产的销售、投资和新开工数据究竟能恢复到什么程

度、恢复的速度能有多快，依然缺乏共识。 

从政策落地，到需求恢复，到房地产企业现金流修复，再到房地产企

业资产负债表修复，这不是一步到位的过程，需要一步步的传导。考虑到

当前房地产行业的债务规模，这个过程要花费的时间或许要比预期更长。 

而在房地产企业资产负债表得到实质性修复之前，企业的购地决策大

概率会保持偏谨慎的状态。这会直接影响到政府性基金预算的收入和支出

增速。 

综上，今年一般公共预算的支出力度是有保障的，但纳入政府性基金

预算在内的广义财政支出能否实现比较高的同比增速，依然存在不确定性。

这就需要中央层面进一步加强统筹协调，重视广义财政支出的强度，让财

政发力落到实处。 

相比于财政政策，报告关于货币政策的表述篇幅虽然比去年少，但货

币政策的宏观政策特征却更加突出。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_39139


