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高质量发展提速，积极财政超预期 

——2021 年两会政府工作报告点评 
 
基本结论 

 总体要求：巩固经济和高质量发展。今年政策重心是巩固经济恢复成果
和改革创新促发展。巩固经济旨在疫情不确定性因素仍较强的环境下，
稳固夯实经济基本面，加大对保就业保民生保市场主体的支持力度，同
时巩固拓展脱贫攻坚成果。加速推进重点领域改革和创新驱动，重点领
域改革包括纵深推进“放管服”改革、推进基础性行业改革、深入实施
国企改革等；科技创新方面要大幅增加基础研究投入，中央本级基础研
究支出增长 10.6%。 

 经济增速目标回归至常态，就业目标实现难度不大。今年国内生产总值
增长目标设为 6%以上，回归至靠近潜在经济增速的常规水平，但预计
与实际增速差异较大，主要是为了与后续目标平稳衔接。今年城镇新增
就业 1100 万人以上，较去年有所上调；城镇调查失业率在 5.5%左右，
预计目标完成难度不大。 

 积极的财政政策超出市场预期。赤字率拟按 3.2%左右安排，是历史上
仅次于 2020 年的第二高；暂停发行抗疫特别国债；中央财政直达资金
大幅增长至 2.8 万亿元；预算外的新增专项债 3.65 万亿元。财政政策转
向较为温和，主要与疫情对基层经济的深远影响以及我国现阶段经济转
型升级有关。今年实施结构性的减税举措，主要针对小微企业和个体工
商户，没有设置减税降费总规模目标。积极的财政政策下基建资金来源
保持充裕，带动基建投资继续温和增长；但可能导致政府部门杠杆继续
抬升，稳杠杆周期拉长。 

 货币政策与此前表态基本一致，将逐步回归中性。货币政策定调灵活精
准、合理适度，货币供应量和社会融资规模增速与名义经济增速基本匹
配，保持宏观杠杆率基本稳定，此前已基本明确。结构性政策继续发力
纾困中小民营企业，延续普惠小微企业贷款延期还本付息政策，加大再
贷款再贴现支持普惠金融力度，大型商业银行普惠小微企业贷款增长
30%以上。 

 十四五期间重在提升发展质量效益，未设目标增速。主要目标任务与去
年发布的建议稿基本一致，部分指标进行了量化。没有提出“十四五”
期间的具体经济增长要求，“经济运行保持在合理区间，各年度视情提
出经济增长预期目标”，可见经济结构转型升级、发展提质增效才是第
一要义，经济增长目标设置趋于弹性化，对低增速的容忍度进一步提
升。科技创新、绿色发展和增进民生福祉加速推进，全社会研发经费投
入年均增长 7%以上，投入强度稳步提升；单位国内生产总值能耗和二
氧化碳排放分别降低 13.5%和 18%，保持较强减排力度；劳动年龄人口
平均受教育年限提高到 11.3 年，基本养老保险参保率提高到 95%，民
生福祉持续增进，就业和社会保障机制完善有助于扩大内需。 

 风险提示：疫情发展失控、政府应对不当、行业影响过大。 
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事件： 

3 月 5 日，十三届全国人大四次会议在北京召开，李克强总理代表国务院宣读
2021 年政府工作报告（以下简称《报告》），现简评如下： 

 

1.总体要求：巩固经济和高质量发展 

今年政策重心是巩固经济恢复成果和改革创新促发展，相较于去年的保民生就
业和稳住经济基本盘有所调整。巩固经济旨在疫情不确定性因素仍较强的环境
下，稳固夯实经济基本面，继续纾困中小民营企业，加大对保就业保民生保市
场主体的支持力度，同时巩固拓展脱贫攻坚成果，同乡村振兴有效衔接，确保
不发生规模性返贫。 

高质量发展的目标任务加重，加速推进重点领域改革和创新驱动。重点领域改
革包括纵深推进“放管服”改革、推进基础性行业改革、深入实施国企改革等，
以降低企业生产经营成本，给予民营企业更多生存空间，进一步激发市场主体
活力。今年是国企改革三年行动（2020-2022 年）的第二年，根据国资委要求，
今年要完成三年总任务的 70%以上，是攻坚和关键之年，未来国有资本布局结
构将加速优化，全面深化混合所有制改革，破除阻碍要素自由流动的体制机制
障碍，更好发挥国企对经济社会发展支撑引领作用。科技创新方面，要大幅增
加基础研究投入，中央本级基础研究支出增长 10.6%，加码支持关键核心技术
攻关。 

 

2. 经济增速目标回归至常态，就业目标实现难度不大  

今年国内生产总值增长目标设为 6%以上，回归至靠近潜在经济增速的常规水
平，并显著低于 8-9%的经济增速预期。《报告》指出“体现了保持经济运行在
合理区间的要求，与今后目标平稳衔接”。鉴于去年增速仅有 2.3%，假如 6%
的经济增速目标中包含基数效应，提出基数后的实际经济增长仅有 2-3%，明
显偏低。可见，6%以上的经济增速目标主要为了与后续目标平稳衔接，且与剔
除基数效应后的实际经济增长预期及我国潜在经济增速相近，更具有目标意义。  

就业目标上调，但实现难度不大。今年城镇新增就业 1100 万人以上，较去年
的 900 万人目标有所上调；城镇调查失业率在 5.5%左右。从去年的就业情况
来看，全年实际新增城镇就业 1186 万人，年均城镇调查失业率 5.6%，均超额
完成目标任务。今年经济恢复进一步深化，疫情向好和消费反弹带动服务业加
速恢复，预计今年就业目标完成难度不大。 

 

3. 财政政策保持积极，超出市场预期 

财政政策力度超出市场预期，政策转向表现谨慎。今年赤字率拟按 3.2%左右
安排，是历史上仅次于 2020 年的第二高，也高于 3%左右的市场预期。暂停发
行抗疫特别国债。今年将 2.8 万亿元中央财政资金纳入直达机制，大幅高于去
年的 2 万亿元，范围上涵盖了基本养老金转移支付、县级基本财力保障机制奖
补资金等中央对地方转移支付资金，财政资金下沉力度加大。预算外的新增专
项债规模达到 3.65 万亿元，仅较去年小幅降低，同样超出预期。财政政策转向
表现谨慎主要源自两方面因素，其一是疫情对经济的影响较深远，基层仍需要
较大财政扶持力度，“六保六稳”工作继续推进；其二是当前国内经济处在结构
调整期间，财政政策相较货币政策更具有结构性优势，对我国传统产业升级、
新兴产业攻坚的经济发展现状作用更明显。 

为纾困小微企业和个体工商户，今年实施结构性减税举措。《报告》指出，“继
续执行制度性减税政策，延长小规模纳税人增值税优惠等部分阶段性政策执行
期限；将小规模纳税人增值税起征点从月销售额 10 万元提高到 15 万元；对小
微企业和个体工商户年应纳税所得额不到 100 万元的部分，在现行优惠政策基
础上，再减半征收所得税”，在疫情局势完全明朗前，继续稳住市场主体。今年
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没有设置减税降费规模目标，减税政策侧重结构性的背景下，今年市场主体整
体减负规模增速或有所放缓。 

基建资金来源保持充裕，政府部门杠杆继续抬升。今年安排专项债券 3.65 万亿
元，中央预算内投资安排 6100 亿元，叠加去年剩余部分沉淀资金，今年基建
资金来源或与去年大致相当，带动基建投资继续温和增长。积极的财政政策将
导致政府部门杠杆继续抬升，稳杠杆周期被拉长。 

 

4. 宽松的货币政策逐步回归中性 

货币政策与此前表态保持一致，总量政策逐步回归中性，结构性政策继续发力。
《报告》指出“货币政策定调灵活精准、合理适度，货币供应量和社会融资规
模增速与名义经济增速基本匹配，保持宏观杠杆率基本稳定”，在此前已基本明
确，在稳杠杆诉求下，今年社融增速或回落至 11%。结构性货币政策方面，延
续普惠小微企业贷款延期还本付息政策，加大再贷款再贴现支持普惠金融力度，
大型商业银行普惠小微企业贷款增长 30%以上，较去年 50%的实际增速有所下
行，高基数效应下仍保持高增，继续纾困中小民营企业。 

以房地产为主的资产价格存在泡沫，叠加稳杠杆诉求增加，货币政策转向必要
性上升。根据近期央行官员马骏和郭树清的讲话，股市和房地产等资产领域存
在泡沫化倾向，后续货币政策转向的必要性上升。考虑到上半年新增债到期规
模较大，需防控债务风险，同时企业贷款需求表现强劲，货币政策转向节奏保
持循序渐进。  

 

5. 十四五期间重在提升发展质量效益，未设目标增速 

未设“十四五”期间具体经济增长目标，重在提质增效。今年是“十四五”的
开局之年，《报告》第二部分是第十四个五年时期的主要目标任务，整体来看与
去年发布的建议稿基本一致，部分指标进行了量化。《报告》没有提出“十四五”
期间的具体经济增长要求，“经济运行保持在合理区间，各年度视情提出经济增
长预期目标”，可见经济结构转型升级、发展提质增效才是第一要义，经济增长
目标设置趋于弹性化，对低增速的容忍度进一步提升。 

科技创新、绿色发展和增进民生福祉加速推进，相关量化指标要求进一步提高。
科技创新以核心技术攻坚和产业转型升级为中心，要求全社会研发经费投入年
均增长 7%以上，2019 年增速是 12.5%，虽然增速要求趋于回落，但伴随我国
经济增速逐渐下行，由研发经费与国内生产总值之比计量的研发经费投入强度
将稳步提升。绿色发展方面，单位国内生产总值能耗和二氧化碳排放分别降低
13.5%和 18%，相较十三五期间 15%和 18%的降幅要求，单位国内生产总值
能耗下降有所减速，二氧化碳排放继续快速降低，以确保 2030 年实现碳达峰。
民生福祉方面，首次提出“居民人均可支配收入增长与国内生产总值增长基本
同步”，以及“劳动年龄人口平均受教育年限提高到 11.3 年，人均预期寿命再
提高 1 岁，基本养老保险参保率提高到 95%”，十三五期间我国劳动年龄人口
平均受教育年限为 10.7 年，基本养老保险参保率达到约 90%，未来民生福祉
将持续增进。 

图表 1：近年来政府工作报告主要目标（2018-2021） 

 
2018 2019 2020 2021 

社会经济发
展目标  

GDP 6.5% 6%-6.5% / 6%以上 

CPI 3% 3% 3.5%左右 3% 

就业  

城镇新增就业 1100 万人以上 1100 万人以上 900 万人以上 1100 万人以上 

城镇调查失业率 5.5%以内 5.5%以内 6%左右 5.5%以内 

城镇登记失业率 4.5%以内 4.5%以内 5.5%左右 / 

财政政策 定调  

积极的财政政策取

向不变，要聚力增

效 

积极的财政政策要

加力提效。 

积极的财政政策要

更加积极有为。 

积极的财政政策要

提质增效、更可持

续。 
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赤字率  2.60% 2.80% 3.6%以上 3.2%左右 

财政赤字 2.38 万亿元 2.76 万亿元 3.76 万亿元 / 

专项债  1.35 万亿元 2.15 万亿元 3.75 万亿元 3.65 万亿元 

特别国债 / / 1 万亿元 / 

企业减负 
减税  8000 多亿元 

2 万亿元 2.5 万亿元 / 
降费 /非税  3000 多亿元 

货币政策 

定调  

稳健的货币政策保

持中性，要松紧适

度。 

稳健的货币政策要

松紧适度。 

稳健的货币政策要

更加灵活适度。 

稳健的货币政策要

灵活精准、合理适

度 

M2 和社融  

保持 M2、信贷和

社会融资规模合理

增长 

M2 和社会融资规

模增速要与国内生

产总值名义增速相

匹配 

引导 M2 和社会融

资规模增速明显高

于去年 

货币供应量和社会

融资规模增速与名

义经济增速基本匹

配 

扶贫  减少农村贫困人口 1000 万人 1000 万人 
全部脱贫、贫困县

全部摘帽 
/ 

基建  中央预算内投资安排 5376 亿元 5776 亿元 6000 亿元 6100 亿元 

就业扶持 

高职院校扩招 / 100 万人 200 万人 100 万人 

职业技能培训 / 1500 万人次以上 
今明两年 3500 万

人次以上 
/ 

来源：国务院，国金证券研究所 

 

6. 风险提示 

疫情发展失控、政府应对不当、行业影响过大。 

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_17713


