
 

从政府工作报告看今年
如何稳增长 
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意见领袖丨中国金融四十人论坛 

3 月 5 日上午，第十三届全国人民代表大会第五次会议在人民大会堂

开幕，国务院总理李克强作政府工作报告，全面总结 2021 年工作成绩、

明确 2022 年经济工作目标和具体任务。 

对于今年的增速目标，政府工作报告指出，GDP 增速目标设为 5.5%

左右。从宏观政策方面来看，今年货币政策要灵活适度， 保持流动性合理

充裕；积极的财政政策要提升效能，更加注重精准、可持续。政策发力适

当靠前，及时动用储备政策工具，确保经济平稳运行。今年赤字率安排在

2.8%，自 2020 年疫情暴发以来首次低于 3%。 

增速目标为何设定在 5.5%？三重压力下，今年货币政策、财政政策如

何助力“稳增长”？政府工作报告自 2020 年以来连续三年提及“房住不

炒”，同时还提出“满足购房者合理住房需求”，这又释放了什么信号？

面对国内外复杂形势和多重不确定性因素，“稳增长”的同时如何“防风

险”？ 
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GDP 目标 5.5% 

政策首要目标：稳增长 

增速目标为何设定在 5.5%？ 

实际上，这一增速目标基本符合当前国内学术界的普遍预期。 

中国金融四十人研究院青年研究员盛中明，中国社科院大学博士研究

生杨博涵与中国金融四十人论坛（CF40）学术顾问、中国社科院学部委员

余永定合作的 NFR 工作论文也指出了对今年经济增速目标的大致考虑

—— 

一方面，由于基数效应削弱，2022 年增速应该低于 8.1%；另一方面，

由于可以假设中国的潜在经济增速为 6%，2022 年增速应以达到潜在增速
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为目标。但是，由于疫情造成诸多不利影响和不确定性，2022 年 GDP 增

速低于6%也是可以接受的。市场普遍认为 2022年GDP增速应该是 5.5%。 

3 月 5 日，国务院研究室副主任向东在解读《政府工作报告》时介绍，

“5.5%左右”目标的设定，首先是考虑了稳就业、保民生、防风险的需要。

他表示，经济稳是基础，经济如果不稳，就业收入都很难稳得住。实现 5.5%

左右的增长，扩大就业、增加收入就有基础，经济运行也就能够保持在合

理区间。 

今年政府工作报告的一个关键词是“稳”，全文共出现 76 次，比去

年多了 11 次。延续去年底中央经济工作会议的表述，报告再次强调，今年

要坚持稳字当头，稳中求进，把稳增长放在更加突出的位置。 

虽然去年我国实现了 8.1%的经济增速，高出预期目标 2.1 个百分点，

但要看到，去年四季度 GDP 增速仅为 4%，经济增长面临“需求收缩、供

给冲击、预期转弱三重压力”，稳增长压力骤升。 

CF40 特邀研究员、中国社科院世经政所研究员徐奇渊认为，2021 年

我国增速为 8.1%，对应两年平均增速 5.1%，因此 5.5%的增速目标稍高于

去年的两年平均增速。考虑到国内外的形势依然挑战较大，尤其是在国内

消费需求不振、房地产行业处于转型阵痛期、国外出口形势不明的情况下，

要实现目标并不容易。正如政府工作报告指出的，这一增速目标“需要付

出艰苦努力才能实现”。 
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CF40 资深研究员、中国社科院世经政所研究员张斌特别强调，在三重

压力中，目前需求收缩的压力尤其突出。实现 5.5%的经济增速目标，必须

有积极的政策支持。 

疫情以来赤字率首次低于 3% 

财政政策名义偏弱、实际偏强 

今年赤字率安排在 2.8%左右，低于去年的 3%，也是疫情暴发以来首

次低于 3%。 

在“稳增长”压力增大的情况下，为什么今年的赤字率反而有所下降？

这对财政政策的支出效能会有何影响？ 

对此，财政部部长刘昆今日在首场“部长通道”上说，“今年赤字率

适当下调，是保持财政可持续的重要举措。今年赤字率按 2.8%左右安排，

比去年预算下降 0.4 个百分点，资金规模减少 2000 亿元。但通过跨年度调

节，仅中央本级财政调入一般预算的资金，就达 1.267 万亿元，是去年的

6.6 倍。这个资金量，相当于提高赤字率一个百分点，财政支出强度是有保

障的。” 

徐奇渊对此认为，2.8%的赤字率安排，从名义上看可能比此前市场一

般的预期偏低，但从以下两方面来看，今年的财政政策实际上仍然以积极

为导向，在一定程度上具有“名义偏弱、实际偏强”的效果。 

首先，从一般预算来看，尽管赤字率安排有所下调，但财政支出规模
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仍将比去年扩大 2 万亿元以上，可用财力将明显增加。 

为什么预计赤字率下降，而支出规模还扩大超过 2 万亿元？这是由于

预期今年财政收入还将继续增长，加之特定国有金融机构和专营机构依法

上缴近年结存的利润，以及调入预算稳定调节基金。 

其次，从专项债发行来看，去年 12 月，财政部就提前下达了 2022 年

新增地方政府债务限额，推动地方专项债提前发力。 

今年前两个月已经新增专项债发行 8775 亿元，假定保持这一进度，

3.65 万亿的专项债发行有望在 8 月底就接近全部完成。而去年 8 月专项债

发行进度仅为 50.5%。由此可见，今年财政政策发力适当靠前，从而尽早

形成实物工作量，这将在事实上使今年的地方财力、相关的基建项目尽快

到位，从而对总需求形成支撑。 

此外，还有一点值得注意，今年政府工作报告提出，中央对地方转移

支付增加约 1.5 万亿元、规模近 9.8 万亿元，比去年增长 18%，这也是 2012

年来的最大增幅。可以看出，在保证财政可持续性的同时，实际财政支出

强度也有明显提高。 

货币政策灵活适度 

空间比想象得大 

徐奇渊认为，当前财政政策前置发力效果明显，需求收缩的压力有所

缓解，不过目前的主要问题是，政策宽松力度可能不及市场预期，要扭转
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预期、重建信心，还需要政策进一步全面发力。除了财政政策之外，今年

货币政策也有较大空间。 

那么，今年货币政策将如何发力、空间有多大？ 

从报告提出的要求来看，今年货币政策不仅要在数量上支持实体经济，

更重要的是从利率端进行调整，让市场主体的融资成本“实实在在下降”。 

事实上，去年底以来，我国已经陆续出台多项“宽货币”政策，包括

降准、结构性降息等举措。 

去年 12 月，央行降准 0.5 个百分点，还下调了支农支小再贷款利率

0.25 个百分点，1 年期贷款市场报价利率（LPR）下降了 5 个基点；今年 1

月，7 天逆回购利率和 1 年期 MLF 利率下调 10 个基点；1 年期 LPR 再次

下调，幅度为 10 个基点，而 5 年期以上 LPR 也下调 5 个基点，为近两年

来首次。 

对于今年货币政策如何发力，中国人民银行副行长刘国强在 1 月 18

日的“2021 年金融统计数据新闻发布会”上作出回应，他概括为三点：一

是充足发力，把货币政策工具箱开得再大一些，保持总量稳定，避免信贷

塌方；二是精准发力，要致广大而尽精微，金融部门不但要迎客上门，还

要主动出击，按照新发展理念的要求，主动找好项目，做有效的加法，优

化经济结构；三是靠前发力，前瞻操作，走在市场曲线的前面，及时回应

市场的普遍关切。 
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2 月，LPR 下调按下“暂停键”，市场关注的是，货币政策工具将更

倾向于降息还是降准？ 

在张斌看来，当前货币政策应该重在利率调整而非数量。 

他多次撰文强调，货币政策应该降低利率来创造更多的信贷需求。货

币政策真正发挥作用，落脚点是让愿意花钱的企业和居民愿意借钱、借得

起钱。货币政策发挥作用的重点是把融资成本降下去，至少先把利率降下

去。我国政府、企业（包括平台公司）和居民部门债务合计超过 310 万亿

元，仅从降低债务成本渠道的影响来看，100 个基点（bp）的利率下降就

可以为政府、企业和居民节省债务利息支出大约 3 万亿元，这对支持投资

和消费支出都将发挥重要作用。不仅如此，降低利率还能提高资产估值，

同样会对投资和消费起到支撑作用。 

再看外部环境。当前，多数发达经济体央行已经进入加息周期，尤其

是美联储 3 月加息已是“板上钉钉”。“此前，在美联储加息的背景下，

大家对中国货币政策空间多有担忧。但是目前来看，中美利差的舒适区间

很可能已经明显低于 80 个基点的水平，人民币汇率对利差的敏感度在下降，

货币政策空间可能比我们想象的要大。”徐奇渊表示。 

他强调，在货币政策宽松的过程中，即使人民币汇率有一定程度的走

弱，也不应当影响到宏观政策“以我为主”的基调。在此背景下，中美利

差收窄不应成为我国货币政策进一步宽松的障碍。包括货币政策在内的宏

观政策，有条件进一步向宽松方向进行更具实质性的调整，从而巩固市场

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_39140


