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保增长是任务 扩内需是关键
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2009年03月09日 专题研究/政策点评

十一届全国人大二次会议3 月5 日在北京开幕，温家宝总理在会上作了《政府工作报告》（以

下简称《报告》）。《报告》制定的2009年经济和社会发展的主要目标是：国内生产总值增长8%左右；

城镇新增就业900万人以上，城镇登记失业率4.6%以内；城乡居民收入稳定增长；居民消费价格总

水平涨幅4%左右；国际收支状况继续改善。并着重说明“提出8%左右的国内生产总值增长目标，综

合考虑了发展的需要和可能”，表明了政府“保八”的决心。“四个加大”指明了政府工作方向，包括

“加大中央政府投资、加大三农投入、加大民生投入、加大产业结构调整投入”。

视点：

《报告》内容正如我们 2 月 23 日第 7 期策略周报《“两会”行情前瞻》中所预期的，即上周开

始的人大会议将重点讨论包括社保、医疗卫生、教育改革、节能减排、创业板等中长期发展计划，

再次出台大规模刺激政策的可能性较小，更多是对前期 4 万亿投资等刺激政策的细化。

从《报告》所反映的各方面信息来看，我们认为 2009 年将是政府采取“扩内需、保增长、调

结构”的关键一年。《报告》通篇以“保增长”为主线，具体实施措施涉及扩大政府投资、促进就

业、刺激消费、调整产业结构、稳定房地产市场、加大三农投入、加大科技投入、加强区域经济合

作、完善医疗、教育等社会保障服务、加强节能减排、促进出口等。这其中有以前政策的继续延续

和发展。我们认为，加强区域经济合作、发行地方政府债券、放宽商品房二套房房贷政策，是本次

《报告》的亮点，需密切关注。

为了深入理解《报告》的内容，我们从如下几个方面作一些分析：

1、适度放松信贷

2009年，央行将实施适度宽松的货币政策，保证广义货币M2增速17%左右，新增贷款人民币5
万亿元以上。同时，允许民间资本放贷，盘活巨额民间储蓄。同时，还要求大力完善信贷结构，保

证信贷对经济持续健康稳定的支持。

2、大力加强政府支出、实行结构性减税

2009年，中央和地方共预算了9500亿的财政赤字，其中包括2000亿元的地方债券，由财政部代

理发行，列入省级预算管理。今年，我国开始实施增值税全面转型，推进税费改革。落实已出台的

涉及中小企业的优惠税收、减轻房地产和证券交易相关税收、不同行业出口退税等方面政策，同时

加上取消和停征100项行政事业性收费，共计为企业和居民减轻税赋5000亿元。我们认为，有效的

减税措施不仅能够提振信心、促进消费，而且能够带动相关受益行业的就业。
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3、继续加大对“三农”的投入

加大对“三农”的扶持是每年“两会”的重点，今年也不例外。《报告》指出，2009年“三农”

工作的基本原则是稳定发展粮食生产，以市场需求为导向调整农业结构，加强农业基础设施和农村

民生工程建设，多渠道促进农民增收，加大扶贫开发力度。具体措施包括：一是大幅度增加农业农

村投入。09年中央财政拟安排“三农”投入7161亿元，比上年增加1206亿元；二是提高粮食最低收

购价，保证农产品价格合理，提高种粮农民积极性，禁止“谷贱伤农”现象发生。今年小麦、稻谷

最低收购价平均每斤分别提高0.11元和0.13元；三是增加农业补贴。中央财政拟安排补贴资金1230

亿元，比上年增加200亿元。

我们认为，“农业”是我国立命安身之本，“三农”是刺激消费，扩大内需必不可少的部分，是

我国实现经济稳定增长的强有力后方。因此，大幅度增加农业农村投入，提高粮食收购价格，增加

农业补贴，是最基本也是最关键的。

4、广泛刺激消费

《报告》中关于刺激消费的政策包括，一是调整收入分配格局，提高劳动报酬占国民收入的比

重，增加政府支出用于改善民生、扩大消费的比重，增加对城镇低收入群众和农民的补贴。二是培

育消费热点，拓展消费空间。完善汽车消费政策，加快发展二手车市场和汽车租赁市场，引导和促

进汽车合理消费。大力发展社区商业、物业、家政等便民消费，加快发展旅游休闲消费，扩大文化

娱乐、体育健身等服务消费，积极发展网络动漫等新型消费。三是完善消费政策，优化消费环境。

加快建设“万村千乡”市场工程，推进连锁经营向农村延伸。加强城乡消费设施和服务体系建设，

规范市场秩序。抓紧研究出台鼓励消费的政策措施，积极发展消费信贷。四是做好“家电下乡”、

“农机下乡”、“汽车、摩托车下乡”等工作，把中央财政的400亿元补贴资金用好用活，使企业增

加销售、农民得到实惠。

我们认为，这些广泛的刺激消费措施基本囊括了人民关心的问题，尤其是汽车消费信贷、便民

服务、网络服务、家电、汽车下乡等，不仅可以有效刺激需求，而且可以缓解当前生产能力过剩的

问题。

5、继续加大对“民生”的投入

与加大“三农”投入一样，加大“民生”投入也是老生常谈的话题。《报告》指出，2009年政

府会继续加大与人民群众生活密切相关的，涉及就业、社保、教育、医疗等方面的支出。具体措施

包括：一是实施积极的就业政策，中央财政拟投入420亿元资金。充分发挥服务业、劳动密集型产

业、中小企业、非公有制经济在吸纳就业中的作用。二是完善社会保障体系，完善基本养老保险制

度，扩大社会保障覆盖范围，提高社会保障待遇。三是对义务教育阶段教师实行绩效工资制度。提

高1200万中小学教师待遇，提高农村义务教育公用经费标准。四是大幅增加医疗投入，今后三年各

级政府拟投入8500亿元，以保证医疗卫生体制改革的顺利推进。

我们认为，刺激消费和加大对“民生”的投入是相辅相成的，只有扩大就业、完善社会保障体

系、加大医疗、教育投入，切实解除居民的“后顾之忧”，人民才能放心大胆的去消费。同时，刺

激消费的过程也可以带动教育、文化等产业，解决就业问题。

6、维护股票市场稳定，稳定房地产市场

《报告》明确指出要“推进资本市场改革,维护股票市场稳定”，这一提法和去年中央经济工
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作会议的提法变化不大。但是，对于此前热议的“创业板”等均未提及，我们认为，创业板的推出

可能尚需等待，也许会在未来国际经济金融形势比较稳定的背景下再择机推出。

但在房地产方面，《报告》指出要 “采取更加积极有效政策稳定房地产市场，稳定房地产投

资”，提法更加积极。预示着政府会采取更加积极有效的政策措施，稳定市场信心和预期，稳定房

地产投资，推动房地产业平稳健康有序发展。涉及加大保障性住房建设、廉租房建设、棚户区改造、

把部分住房公积金闲置资金补充用于经济适用住房建设、积极发展公共租赁住房、对符合条件的第

二套普通自住房购买者，比照执行首次贷款购买普通自住房的优惠政策、对住房转让环节营业税，

按不同年限实行有区别的税收减免政策、促进普通商品住房消费和供给，加大对中小套型、中低价

位普通商品房建设的信贷支持等。

我们认为，2009年房地产政策总体上还是稳定房地产投资，刺激“有效需求”，加大对低收入

家庭的住房补贴。同时，能够及时有效的消化房地产市场库存，理顺消费。

7、加快产业结构升级

加快产业结构升级，势必要加大对企业技术改造和自主创新的投入。2009年中央财政拟安排200

亿元专项资金，用贴息方式支持企业技术改造。同时，今年中央财政科技投入将达到1461亿元，增

长25.6%。产业政策方面主要体现在：一是有效推进钢铁、造船、汽车、石化、轻工、纺织、有色

金属、装备制造、电子信息、现代物流等先前指制定的十大重点产业振兴规划的实施。二是大力推

进企业组织结构调整和兼并重组，提高产业集中度和资源配置效率，相应的支持措施包括08年底推

出的“并购贷款”和可能推出的“资本金贷款”。三是有力扶持中小企业发展，比如，抓紧落实金

融支持政策，健全融资担保体系，简化贷款程序，增加贷款规模等。

我们认为，十大产业振兴规划对保增长、调结构有着划时代的重要作用，是我国大力发展节能

减排、新能源，促进产业升级的标杆。同时，大力发展中小企业能拓宽就业渠道，缓解当前就业难

的问题。

8、加大对进出口的支持

在当前国际金融危机的大背景下，对我国GDP贡献40%的出口必然受到极大的冲击。《报告》反

映了管理层将会继续维护中国企业的利益，促进自由贸易。加大对进出口工作的支持力度，巩固传

统出口市场，大力开拓新兴市场。具体来说，一是充分运用国际通行的财税政策支持出口。适度扩

大外贸发展基金规模，重点支持中小企业开拓国际市场和培育出口品牌。二是改善对进出口的金融

服务。扩大出口信用保险覆盖面，鼓励金融机构发展出口信贷，创新出口企业融资担保方式。三是

稳步推进加工贸易转型升级。改善加工贸易发展环境，调整加工贸易禁止类和限制类目录，鼓励出

口加工业向中西部地区转移。四是抓紧完善鼓励服务贸易的政策措施，扩大进口，提高贸易便利化

水平。同时，国家明确进口的重点是先进技术装备、关键零部件元器件、重要能源资源和原材料。

我们认为，虽然当前国外需求疲软，但这些措施的实施可以有效的降低国内出口企业的成本，

带动就业，促进产业升级。同时，针对性的扩大进口政策，可以有效提高我国的装备水平，改变国

内目前重要能源和资源供给不足的矛盾。但是，我国不论是从眼前还是长远来看，调整我国的经济

发展模式，使出口和拉动内需并举才是关键。

9、促进区域经济合作

《报告》指出，要继续实施西部开发、东北振兴、中部崛起、东部率先的区域发展战略，促
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进区域经济合作。具体来说，一是进一步支持中西部和东北地区建设，加大基础设施、生态建设和

环境保护投资力度，新开工一批交通、水利重点工程，加快建设一批粮食、能源原材料、装备制造

等优势产业基地和特色产业基地，加快重点地区优先开发。二是东部地区要大力开拓国际市场，稳

定出口，着力发展先进制造业、现代服务业和高新技术产业，加快产业升级和体制创新，培育新的

经济增长点，形成参与国际合作竞争新优势。

我们认为，应重点关注中西部地区的发展，尤其是西南地区的川渝板块、中部的河南地区、

武汉地区和环渤海滨海新区的建设。

10、深化经济体制改革

《报告》指出，2009年将继续深化各项改革，一是推进资源性产品价格改革。逐步完善上网

电价、输配电价和销售电价形成机制，积极推进水价改革，逐步提高水利工程供非农业用水价格，

加快建立健全矿产资源有偿使用制度和生态补偿机制。二是推进财税体制改革。全面实施增值税转

型改革。统一内外资企业和个人城建税和教育费附加等制度。改革完善资源税制度。研究推进房地

产税制改革。三是深化预算制度改革，积极推进预算公开，完善财政转移支付制度，推进省直管县

财政管理方式改革。四是推进金融体制改革。深化国有金融机构改革，稳步发展多种所有制中小金

融企业和新型农村金融机构。五是推进资本市场改革，维护股票市场稳定，发展和规范债券市场，

稳步发展期货市场，积极发挥保险保障和融资功能。推进利率市场化改革，完善人民币汇率形成机

制。六是推进国有企业改革和支持非公有制经济发展。深化国有大型企业公司制、股份制改革，加

快铁路、电力、盐业等行业改革。落实放宽市场准入的各项政策，积极支持民间资本参与国有企业

改革，进入基础设施、公用事业、金融服务和社会事业等领域。

我们认为，通过深化改革将有利于促进产业升级，提高生产效率。其中，推进资源品价格改

革，有利于资源节约，特别是水、电价格，有望推进；增值税转型改革可以鼓励企业技术创新；推

进利率市场化改革，完善人民币汇率形成机制，有利于我国利率与国际接轨，保持人民币汇率基本

稳定。虽然短期的贬值可能有利于提振低迷的出口，但是这难免导致国家间的恶性竞争，因此，稳

定的汇率有利于长期的发展。

基于国内外目前的现状和对《报告》的解读，我们认为应重点关注以下相关板块的投资机会：

一是与基础设施建设相关行业。如铁路、公路、建材、建筑、工程机械、铁路设备、电气设

备等。

二是与消费相关行业。如汽车消费，包括轻型汽车、新能源汽车、汽车配件等；日常消费，

包括百货、超市、家电等；旅游消费，包括景区、酒店、餐饮等。

三是与节能相关行业。如节能设备、节能材料等，包括建筑节能、光学节能、脱硫、减排等。

四是与医改相关板块。如基本药物、疫苗、医疗器械等。
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表 2009年全国财政支出预算安排

项目 A:2008 年执行数 B:2009 年预算数 B/A
农林水事务 4723.71 5776.02 122.28
教育 8937.91 10946.63 122.47
医疗卫生 2825.56 3415.61 120.88
社会保障和就业 6770.03 8330.67 123.05
保障性安居工程 223.4 669.38 299.63
文化教育与传媒 1086.34 1248.07 114.89
科学技术 2108.03 2647.83 125.61
环境保护 1427.42 1745.67 122.30
公共安全 4040.09 4870.19 120.55
国防 4182.04 4806.86 114.94
外交 240.74 270.64 112.42
一般公共服务 8323.47 9317.79 111.95
城乡社会事物 3977.43 4712.17 118.47
交通运输 2694.88 4172.04 154.81
采掘电力信息等事物 2590.01 2623.41 101.29
粮油物资储备等事物 1973.77 2509.2 127.13
金融事务 1101.02 466.19 42.34
地震灾后重建支出 766.29 1180 153.99
国债付息支出 1404.75 1510.52 107.53
预备费 1040
其他支出 3030.04 3976.11 131.22
全国财政支出 62426.93 76235 122.12
注：金融事务支出减少主要是用于支持金融体制改革方面的相关支出减少

数据来源：财政部、民生证券研究所
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