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事件： 

2010 年 3 月 5 日，十一届全国人民代表大会第三次会议在京开幕。国务院总理温家宝作政府工作报告。 

 

点评 

1、经济只是“转好”而不是发生了“根本性改变”。暗示收紧政策还为时过早。 

2、看淡经济增速指标。政府工作报告中提出今年的 GDP 的增长目标为 8%左右，该目标与去年相同。我们

认为 2010 年 GDP 增长率高于 8%是没有疑问的，事实上我们预测的 GDP 增长率为 10％～11%，全年呈现“前

高后低”。政府工作报告提出一个比较易于实现的经济增长目标意味着今年不应过分强调经济增长，而应当

将工作重点放到转变经济发展方式、调整经济结构上来。 

3、管理通胀预期的目的较为明显。政府工作报告提出今年的居民消费价格涨幅目标为 3%左右，该目标低

于去年 4%的水平，这表明政府对今年通胀形势“乐观”，估计有降低市场通胀预期的意思在里边。我们预计

2010 年居民消费价格同比上涨 4%左右，受未来猪肉价格可能出现波动的影响，预计居民消费价格一季度保

持平稳，二季度出现快速上涨。从今年的物价目标来看，3%将成为货币政策调整的一个时间点。从单月同

比看，预计 5 月超 3%；从累计同比看，预计 7月居民消费价格涨幅将超过 3%。由此可见，二季度末和三季

度初均有可能成为货币政策收紧（例如加息）的一个时间点。当然，CPI 并不一定是决定加息的唯一因素，

还需要关注国际形势和房地产市场运行的状况。另外，报告提到，物价目标的设定考虑了为资源环境税费

和资源性产品价格改革留有一定空间。 

4、信贷目标有弹性空间。货币信贷增速回归正常水平。报告强调今年继续实施适度宽松的货币政策，并提

出广义货币 M2 增长目标为 17%左右，新增人民币贷款 7.5 万亿元左右，这一目标明显低于 2009 年的水平

（2009 年末 M2 同比增长 27.68%，全年新增贷款 9.59 万亿元），符合市场的预期。但是从 1-2 月信贷投放

的情况来看，全年新增贷款突破 7.5 万亿元甚至 8 万亿元的可能性比较大，而 M2 增速也将达到 18%左右。 

5、财政政策向常态回归。今年拟安排财政赤字 10500 亿元，其中中央财政赤字 8500 亿元，继续代发地方

债 2000 亿元并纳入地方财政预算。2010 年的财政支出预算同比增长 11.4%，明显低于 2009 年财政预算支

出 22.1%的增速，也低于财政支出执行数 21.2%的增速，这表明今年财政政策也在向正常水平回归。财税

体制改革值得关注，推进省直管县财政管理方式改革是其中的一个部分。报告提到的加大一般性转移支付，

代发地方债均有利于缓解地方财政的困难，但是无法从根本上解决这一问题。地方政府融资平台、土地财

政等问题的解决还需要进一步的财税体制改革。 

6、房地产方面，报告提出要坚决遏制部分城市房价过快上涨势头。一是继续大规模实施保障性安居工程。

二是继续支持居民自住性住房消费。三是抑制投机性购房，加大差别化信贷、税收政策执行力度。四是大

力整顿和规范房地产市场秩序。报告所提到的关于房地产调控政策基本符合我们此前的预期。政策收紧在

一定程度上造成 1 月和 2 月房地产成交量萎缩，这可能促使未来房地产开工、投资出现回落。但是，近期

从政府工作报告看今年的政策取向 
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房地产成交的萎缩是否更多地与传统淡季、天气严寒的因素有关，或者与房地产优惠政策取消造成需求提

前释放有关，还需要进一步观察。从万科 2 月销售面积同比大幅减少 59.1%来看，购房者观望的气氛比较

浓厚。另外，政策是否因为房地产投资增速回落、经济增速下滑、地方政府财政收入下滑、地方政府融资

平台风险加大等因素而有所放松，也值得关注。此外，报告强调部分城市房价上涨过快，这意味着房地产

的问题是局部的问题，进一步的收紧措施可能更多地针对于部分房价上涨过快的城市，如北京、深圳、三

亚等。 

7、出口方面，报告重点强调优化出口产品结构，稳定劳动密集型产品出口。包括扩大机电产品和高新技

术产品出口，大力发展服务贸易和服务外包，努力培育出口品牌和营销网络，继续严格控制“两高一资”

产品出口。另外，报告还提到敦促发达国家放宽高新技术产品出口限制，如果发达国家能够放宽高新技术

产品出口限制，今年的对外贸易将更为平衡。 

8、除了资源环境税费改革、出口产品结构优化之外，加快发展服务业和调整国民收入分配格局也是调结

构的重要内容。报告提出，加快建立公开平等规范的服务业准入制度，鼓励社会资本进入，关注后续政策

的跟进。收入分配方面，报告提出加大财政、税收在收入初次分配和再分配中的调节作用，深化垄断行业

收入分配制度改革、规范灰色收入等措施。这些方面的政策对于促进消费、扩大内需、扩大第三产业比重

有重要意义。 
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