
|PUBLIC|

全國人大會議和第十四個五年計劃重申承諾

全國人大會議主要亮點(2021年3月5-11日) 

• 以高品質增長為目標——今年的GDP增長目標設定在6%以上，旨在支援下一個五年計劃之下的就業、中小企業以
及更長期的發展戰略。

• 貨幣政策涉及平衡增長與宏觀風險——主要目標是加強信貸支援，使信貸更好地流入實體經濟。社會融資總量和
M2預期同比增速分別為11%和9%，
一年期最低貸款利率可能會維持在3.85%。短期融資利率
（以7天銀行間回購利率為指標）將保持穩定，10至30年期中央政府債券收益率曲線
預計將趨平。為了管理系統性風險，金融科技行業也將受到更嚴格的監管。

• 財政政策保持寬鬆：
- 財政赤字從2020年占GDP的3.7%收窄至今年的3.2%；
- 逐步取消社會保障費減免，但繼續對中小企業和製造業企業減稅，例如對年應納稅所得額100萬元人民幣以

下的企業和個體工商戶減免50%的所得稅；
- 制造業企業研發成本的稅收減免幅度將從75%提高到100%；
- 地方政府專項債券額度將設定為3.65萬億元人民幣，用於為基礎設施、工業園區建設、環境保護和保障性住

房項目提供資金。

• 將推出更多措施為五年計劃保駕護航
- 創新驅動型增長：今年中央財政基礎研究投入將增長10.6%。未來五年，該領域研發支出占研發總量的比重

將從2020年的6.2%提高到8%；
- 雙循環：最終新增1100萬個城鎮就業崗位，就業補貼559億元人民幣；
- 技術升級：重點關注與數位化相關的應用，採用先進機械（包括機器人）和綠色製造。到2025年，5G使用

者目標滲透率達到56%。

• 環保政策——如新五年計劃所述，到2030年達到碳排放峰值，2060年達到碳中和。政府將加大對可再生能源和新
能源汽車的投資。

專題報導：
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要點

 中國全國人民代表大會(NPC)重申將逐漸實現政策正常化，財政和貨幣

政策不會發生重大轉變，並將GDP增速的最低目標設定在6%。

 大會公佈將在第十四個五年計劃期間實施旨在支持創新驅動型增長、

“雙迴圈戰略”和技術升級的舉措。

 我們仍然增持中國股票和債券——促成因素包括強勁的經濟增長、活

躍的出口交易、消費者信心和寬鬆的政策等。
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2021年中國主要經濟目標

• 我們仍然增持中國股票和債券——在強勁的經濟增長、內需和寬鬆政策的支持下，預計中國股市仍將保持週期性
的優異表現。 貨幣和財政政策的組合也將確保提供充足的流動性。

• 我們增加了對週期性行業的敞口。一些行業將直接或間接地受益於全國人大和新的五年計劃。對創新的關注和對
基礎研究的投入將使中國高科技硬體和元件、機器人和自動化、智慧製造、人工智慧、5G通信等領域的行業領導
者受益。大規模的基礎設施建設專案也將支援電子商務、可自由支配消費和服務消費。

家庭收入的增加將繼續推動中國的消費行業，尤其是那些在消費品供應鏈上擁有強大品牌和出色市場定位的企業。

• 環保政策帶來了針對可再生能源運營商、電網和輸電、能源存儲以及新能源汽車供應鏈的投資機會。
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投資影響

資料來源：2020年和2021年政府工作報告、CEIC、滙豐私人銀行業務，截至2021年3月8日。
過往表現並非未來表現的可靠指標。僅供說明。

2021年目標增長率 2020年實際增長率 2020年目標增長率

實際GDP增長率 >6% 2.3% 未設定目標增長率

城鎮就業崗位創造量 >1100萬 1186萬 >900萬

城鎮登記失業率 未提及 4.24% ~5.5%

城鎮調查失業率 <5.5% 5.2% ~6%

消費者物價指數(CPI) ~3% 2.5% ~3.5%

M2增速 與名義GDP增速保持一致 10.1% 遠高於2019年

社會融資總額(TSF)增速 與名義GDP增速保持一致 13.30% 遠高於2019年

財政赤字（人民幣） 3.57萬億元人民幣 3.76萬億元人民幣 3.75萬億元人民幣

財政赤字在GDP中的占比 3.2% 3.7% >3.6%
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