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报告要点： 

⚫ 高度肯定 2021 工作，2022 形势判断趋于严峻 

政府工作报告对于 2021 年的工作充分肯定，指出“过去一年是党和国家

历史上具有里程碑意义的一年”，但同对 2022 年 “我们也清醒看到面临

的问题和挑战”：（1）世界经济复苏动力不足，外部环境更趋复杂严峻。（2）

我国经济面临三重压力，消费投资恢复迟缓，稳出口、稳就业难度增大。

（3）创新不足、金融风险、民生短板仍然存在，政府工作部分脱离实际。

（4）2022 风险挑战增多，长期向好基本面不变。 

⚫ 2022 主要宏观经济指标目标基本延续 

（1）国内生产总值增长 5.5%左右，属中高速增长目标。同近两年平均经

济增速以及“十四五”规划目标要求相衔接。当前宏观背景下投资与消费

的迟缓恢复，2022 年稳定出口增速，加强基建力度，提振自主投资与消费，

是实现全年 GDP 增速的关键。（2）稳就业力度延续，通胀压力集中在 PPI

传导：城镇新增就业 1100 万人以上，城镇调查失业率全年控制在 5.5%以

内；居民消费价格涨幅 3%左右。（3）减碳目标更加务实，留有弹性。 

⚫ 2022 宏观政策：稳中求进，稳定宏观经济大盘 

1、货币政策：加大稳健的货币政策实施力度，发挥总量结构双功能。基

调与政治局会议和货币政策执行报告保持一致：（1）总量上，稳定信用增

速，保持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，推动实际贷款利率降低。（2）结构上，引导资金流

向重点与薄弱领域，加强对实体经济有效支持，用好普惠小微贷款支持工

具，增加支农支小再贷款，优化监管考核，推动普惠小微贷款明显增长。 

2、财政政策：赤字率下调至 2.8%，但财力不减；减税力度超预期。（1）

尽管 2022 年赤字率有所下滑，但专项债部署与上年持平，加之 2021 年财

政留下较多盈余财力结转至 2022 年，整个 2022 年财政支出力度较 2021

年扩大 2 万亿左右规模。（2）实施新的组合式税费支持政策，预计全年减

退税 2.5 万亿，完善减负纾困等政策，夯实经济稳定运行的基础。 

3、其他重点结构性政策：（1）改善营商环境，加强反垄断和防止资本无

序扩张。（2）坚定实施扩大内需战略，推动消费恢复，扩大有效投资。（3）

推进区域协调发展和新型城镇化，深入实施区域重大战略和区域协调发展

战略，有序推进城市更新。（4）扩大高水平对外开放，推动外贸外资平稳

发展：（5）切实保障和改善民生，加强和创新社会治理：继续保障好群众

住房需求。坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位。 

风险提示：俄乌局势等外部环境变动对我国经济或存在扰动 
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1. 事件 

2022 年 3 月 5 日上午，十三届全国人大五次会议开幕，李克强总理作《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。 

2. 高度肯定 2021 工作，2022 形势判断趋于严峻 

政府工作报告对于 2021 年的工作充分肯定，指出“过去一年是党和国家历史上具有里程

碑意义的一年”在经济发展、经济结构、深化改革、民生保障、生态环境等领域均获得显著成

就。在肯定成绩的同时，报告指出对 2022 年 “我们也清醒看到面临的问题和挑战”： 

（1）世界经济复苏动力不足，外部环境更趋复杂严峻：“全球疫情仍在持续，世界经济复

苏动力不足，大宗商品价格高位波动，外部环境更趋复杂严峻和不确定。” 

（2）我国经济面临三重压力，消费投资恢复迟缓，稳出口、稳就业难度增大：“我国经济

发展面临需求收缩、供给冲击、预期转弱三重压力。局部疫情时有发生。消费和投资恢复迟缓，

稳出口难度增大，能源原材料供应仍然偏紧，中小微企业、个体工商户生产经营困难，稳就业

任务更加艰巨。” 

（3）创新不足、金融风险、民生短板仍然存在，政府工作部分脱离实际：“关键领域创新

支撑能力不强。一些地方财政收支矛盾加大，经济金融领域风险隐患较多。民生领域还有不少

短板。政府工作存在不足，形式主义、官僚主义仍然突出，脱离实际、违背群众意愿现象屡有

发生，有的在政策执行中采取“一刀切”、运动式做法。” 

（4）2022 风险挑战增多，长期向好基本面不变：“综合研判国内外形势，今年我国发展

面临的风险挑战明显增多，必须爬坡过坎。越是困难越要坚定信心、越要真抓实干。我国经济

长期向好的基本面不会改变，持续发展具有多方面有利条件。” 

3. 2022 主要宏观经济指标目标基本延续 

本次政府工作部署了 2022 年的经济发展目标，相较于 2021 年整体变化不大。 

表 1：2022 年经济目标与历史预期目标对比 
  

2022 年目标 2021 年目标 2021 年完成情况 

经济增长 GDP 5.5%以上 6%以上 8.1% 

通胀 CPI 3%左右 3%左右 0.9% 

就业 

城镇登记失业率 — — — 

城镇调查失业率 5.5%以内 5.5%以内 年均 5.1% 

新增就业 1100 万人以上 1100 万人以上 1269 万人 

资料来源：Wind，中原证券 

（1）国内生产总值增长 5.5%左右，属于中高速增长目标。“经济增速预期目标的设定，

主要考虑稳就业保民生防风险的需要，并同近两年平均经济增速以及“十四五”规划目标要求
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相衔接。这是高基数上的中高速增长，体现了主动作为，需要付出艰苦努力才能实现。” 

根据人民银行测算，我国潜在增速有望维持在 5%-6%区间。本次政府工作报告设定在 5.5%，

处在估测区间的中枢水平，目标相对中性。考虑到当前全球复苏动能不足，疫情尚未完全控制，

国内面临三重压力的宏观背景，实现这一目标难言轻松。根据过往三驾马车的拉动情况来看，

消费对于 GDP 的拉动占比较高，且消费与投资增速多数时间均处在 GDP 增速之上，而净出口

增速则具有较大波动性。因此考虑到当前宏观背景下投资与消费的迟缓恢复，2022 年稳定出口

增速，加强基建力度，提振自主投资与消费，是实现全年 GDP 增速的关键。 

图 1：我国 GDP 与三驾马车增速走势  图 2：我国近五年三驾马车对 GDP 拉动分解 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

（2）稳就业力度延续，通胀压力集中在 PPI 传导：城镇新增就业 1100 万人以上，城镇调

查失业率全年控制在 5.5%以内；居民消费价格涨幅 3%左右。 

今年已经是连续两年未对城镇登记失业率提出目标要求，主要由于调查失业率的结果可信

度更强，且国际通用；在失业率目标上，延续了 2021 年 5.5%以内的部署，稳就业力度较强。

2021 年全年 CPI 同比增长 0.90%，远低于 3%的目标，2022 年 CPI 增速目标保持 3%不变，

全年通胀压力或集中于 CPI 的基数效应，以及 PPI 对 CPI 的传导压力上。 

（3）减碳目标更加务实，留有弹性。“生态环境质量持续改善，主要污染物排放量继续下

降；能耗强度目标在“十四五”规划期内统筹考核，并留有适当弹性，新增可再生能源和原料

用能不纳入能源消费总量控制。” 

2021 年部分时期出现了“运动式减碳”的情况，限产政策加之大宗商品价格上涨一度导致

缺电现象。针对这一情况，本次减碳目标相对更加务实，在能耗强度考核上留有弹性。 

4. 2022 宏观政策：稳中求进，稳定宏观经济大盘 

4.1. 总基调：稳中求进，稳定宏观经济大盘 

（1）总基调要求“稳中求进，稳定宏观经济大盘”：“坚持稳中求进工作总基调，完整、

准确、全面贯彻新发展理念，加快构建新发展格局，全面深化改革开放，坚持创新驱动发展，
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推动高质量发展，坚持以供给侧结构性改革为主线，统筹疫情防控和经济社会发展，统筹发展

和安全，继续做好“六稳”、“六保”工作，持续改善民生，着力稳定宏观经济大盘，保持经济

运行在合理区间，保持社会大局稳定，迎接党的二十大胜利召开。” 

（2）宏观政策要求“保持连续性，增强有效性，稳字当头，以稳为进”： 

1、要保持宏观政策连续性，增强有效性。积极的财政政策要提升效能，更加注重精准、

可持续。稳健的货币政策要灵活适度，保持流动性合理充裕。就业优先政策要提质加力。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。 

2、继续做好常态化疫情防控。坚持外防输入、内防反弹，不断优化完善防控措施，加强

口岸城市疫情防控，加大对病毒变异的研究和防范力度，加快疫苗和特效药物研发，持续做好

疫苗接种工作，科学精准处置局部疫情，保持正常生产生活秩序。 

3、今年工作要坚持稳字当头、稳中求进。面对新的下行压力，要把稳增长放在更加突出

的位置。各地区各部门要切实担负起稳定经济的责任，积极推出有利于经济稳定的政策。要统

筹稳增长、调结构、推改革，加快转变发展方式，不搞粗放型发展。 

4.2. 货币政策：加大稳健的货币政策实施力度，发挥总量结构双功能 

本次政府工作报告对货币政策基调的部署着重强调“加大稳健的货币政策实施力度，发挥

总量结构双功能”，与 2 月政治局会议以及货币政策执行报告的货币基调保持一致。 

（1）总量上，稳定信用增速，推动实际贷款利率降低： 

扩大新增贷款规模，保持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。推动金融机构降低实际贷款利率、减少收费，让广大市场主体切身感受

到融资便利度提升、综合融资成本实实在在下降。 

图 3：我国货币增速与 GDP 增速对比  图 4：我国人民币贷款加权平均利率走势 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

（2）结构上，引导资金流向重点与薄弱领域，加强对实体经济有效支持： 

进一步疏通货币政策传导机制，引导资金更多流向重点领域和薄弱环节，扩大普惠金融覆
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盖面。加强金融对实体经济的有效支持。用好普惠小微贷款支持工具，增加支农支小再贷款，

优化监管考核，推动普惠小微贷款明显增长、信用贷款和首贷户比重继续提升。引导金融机构

准确把握信贷政策，继续对受疫情影响严重的行业企业给予融资支持，避免出现行业性限贷、

抽贷、断贷。发挥好政策性、开发性金融作用。 

图 5：我国普惠小微企业贷款余额合计走势  图 6：我国小微企业贷款余额机构占比 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

4.3. 财政政策：赤字率下调至 2.8%，但财力不减；减税力度超预期 

（1）赤字率拟按 2.8%左右安排。赤字率有所下调，但财力不减，增强财政可持续性： 

“预计今年财政收入继续增长，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、调入预算稳定调节基金等，支出规模比去年扩大 2 万亿元以上，可用财力明显增加。” 

表 2：我国 2021 财政预算执行情况 

 全国公共财政收入 全国公共财政支出 

预算情况 197,650.00 250,120.00 

预算执行情况 202539 246322 

实际/预算比 102.5% 98.5% 

执行情况 实际多收 实际少支 

转入财政余钱（多收与少支部分） 4,889.00  3,798.00  

 全国政府基金收入 全国政府基金支出 

预算情况 94,526.62 131,265.70 

预算执行情况 98,024.00 113,661.00 

实际/预算比 103.7% 86.6% 

执行情况 实际多收 实际少支 

转入财政余钱（多收与少支部分） 3,497.38  17,604.70  

合计财政余钱 29,789.08   

资料来源：Wind，中原证券 

尽管 2022 年赤字率相较 2021 年有所下滑，但从专项债部署来看，2022 年拟安排 3.65 万

亿专项债与上一年持平，加之 2021 年财政预算执行中留下较多盈余财力结转至2022 年，整个

2022 年财政支出力度较 2021 年扩大 2 万亿左右规模。 
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