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摘 要

十四届全国人大三次会议将于2025年3月5日在北京召开，届时会议审议2025年政府工作报告。近期，地方两会相继召开，明确今年重点工作任务。根

据地方政府工作报告内容，传递出以下几个信号：

1.GDP增速目标：多数省份持平于2024年，内蒙古、重庆、新疆、贵州、辽宁相较于2024年上调，上调幅度分别为1.0%、1.0%、0.5%、0.5%、0.5%；海南、

河北、陕西、青海相较于2024年下调，下调幅度分别为2%、0.5%、0.5%、0.5%。参照“2035年实现GDP总量较2020年翻一番”的目标，2025年至2035年年

均4%的增速可以完成目标。预估2025年国内GDP增速目标定为5%。

2. 固定资产投资增速目标：各省份/直辖市2025年固定资产投资增速目标相较于2024年稳中有升。公布目标的省份/直辖市中，8个上调了增速目标，7个下

调，4个持平（天津2024年目标为正增长，2025年为3%）。算术平均来看，8个省市上调幅度为3%，7个省市下调幅度为1.4%。19个省份/直辖市2025年算术

平均增速为6.7%，2024年为6.3%。值得注意的是，2025 年“化债”和“稳住地产”政策诉求下，基建的资金将面临“逆风”，增速难以有大幅改善的可能。

3.社零增速目标：公布2025年社零增速目标的省份/直辖市中，5个与2024年目标持平，其余均下调目标增速，无一上调。21个省份/直辖市2025年算术平均

增速为5.7%，2024年为6.9%。

4. CPI涨幅目标：所有公布2025年CPI涨幅目标的省份/直辖市，目标均定为2%。值得注意的是，除了河南省是持平于2024年目标，其他省份/直辖市均从

3%下调至2%。由于实际CPI涨幅多年均明显低于3%的涨幅目标，所以下调CPI涨幅目标并不能说明2025年CPI涨幅会低于2024年，而是2%的涨幅目标更加

切实贴近真实水平。预估2025年全国CPI涨幅目标也将同步调整为2%。展望2025年，居民收入及预期或将有所改善，叠加促消费政策加码，在低基数效应

之下，2025年CPI大概率维持温和上行的趋势。

下周关注：中国2月官方PMI（周六）

政府工作报告前瞻



p 3

宏观经济数据总览

图表：宏观经济数据总览

资料来源：Wind，光大期货研究所

2025-01 2024-12 2024-11 2024-10 2024-09 2024-08 2024-07 2024-06 2024-05 2024-04 2024-03 2024-02 2024-01
GDP（%） 当季 5.40 4.60 4.70 5.30
工业增加值（%） 当月 6.20 5.40 5.30 5.40 4.50 5.10 5.30 5.60 6.70 4.50 7.00
社零（%） 当月 3.50 3.00 4.80 3.20 2.10 2.70 2.00 3.70 2.30 3.10 5.50
固定资产投资（%）累计 3.20 3.30 3.40 3.40 3.40 3.60 3.90 4.00 4.20 4.50 4.20

累计 9.20 9.30 9.30 9.20 9.10 9.30 9.50 9.60 9.70 9.90 9.40
累计 4.40 4.20 4.30 4.10 4.40 4.90 5.40 5.70 6.00 6.50 6.30
累计 -10.60 -10.40 -10.30 -10.10 -10.20 -10.20 -10.10 -10.10 -9.80 -9.50 -9.00

出口（%） 当月 10.70 6.70 12.70 2.40 8.70 7.00 8.60 7.60 1.50 -7.50 5.60 8.20
CPI（%） 当月 0.50 0.10 0.20 0.30 0.40 0.60 0.50 0.20 0.30 0.30 0.10 0.70 -0.80
PPI（%） 当月 -2.30 -2.30 -2.50 -2.90 -2.80 -1.80 -0.80 -0.80 -1.40 -2.50 -2.80 -2.70 -2.50
社融（%） 8.00 8.00 7.80 7.80 8.00 8.10 8.20 8.10 8.40 8.30 8.70 9.00 9.50
人民币贷款（%） 7.20 7.20 7.40 7.70 7.80 8.10 8.30 8.30 8.90 9.10 9.20 9.70 10.10
M1（%） 0.40 1.20 -0.70 -2.30 -3.30 -3.00 -2.60 -1.70 -0.80 0.60 2.30 2.60 3.30
M2（%） 7.00 7.30 7.10 7.50 6.80 6.30 6.30 6.20 7.00 7.20 8.30 8.70 8.70

宏观指标

制造业投资（%）
基建投资（%）
房地产投资（%）
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1.政府工作报告前瞻
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2025年政府工作报告前瞻：预估国内GDP增速目标定为5%

图表：2025、2024年各省份/直辖市GDP增速目标（单位：%）

资料来源：政府网站，光大期货研究所

十四届全国人大三次会议将于2025年3月5日在北京召开，届时会议审议2025年政府工作报告。近期，地方两会相继召开，明确今年重点工作
任务。根据地方政府工作报告内容，传递出以下几个信号：

1.GDP增速目标：多数省份持平于2024年，内蒙古、重庆、新疆、贵州、辽宁相较于2024年上调，上调幅度分别为1.0%、1.0%、0.5%、0.5%、
0.5%；海南、河北、陕西、青海相较于2024年下调，下调幅度分别为2%、0.5%、0.5%、0.5%。参照“2035年实现GDP总量较2020年翻一番”的
目标，2025年至2035年年均4%的增速可以完成目标。预估2025年国内GDP增速目标定为5%。
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地方政府2025年固定资产投资增速目标相较于2024年稳中有升

图表：2025、2024年各省份/直辖市固定资产投资增速目标（单位：%）

资料来源：政府网站，光大期货研究所

2. 固定资产投资增速目标：各省份/直辖市2025年固定资产投资增速目标相较于2024年稳中有升。公布目标的省份/直辖市中，8个上调了增
速目标，7个下调，4个持平（天津2024年目标为正增长，2025年为3%）。算术平均来看，8个省市上调幅度为3%，7个省市下调幅度为1.4%。19
个省份/直辖市2025年算术平均增速为6.7%，2024年为6.3%。值得注意的是，2025 年“化债”和“稳住地产”政策诉求下，基建的资金将面临
“逆风”，增速难以有大幅改善的可能。
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地方政府2025年社零增速目标多数下调

图表：2025、2024年各省份/直辖市社零增速目标（单位：%）

资料来源：政府网站，光大期货研究所

4.CPI涨幅目标：所有公布2025年CPI涨幅目标的省份/直辖市，目标均定为2%。值得注意的是，除了河南省是持平于2024年目标，其他省份
/直辖市均从3%下调至2%。由于实际CPI涨幅多年均明显低于3%的涨幅目标，所以下调CPI涨幅目标并不能说明2025年CPI涨幅会低于2024年，
而是2%的涨幅目标更加切实贴近真实水平。预估2025年全国CPI涨幅目标也将同步调整为2%。展望2025年，居民收入及预期或将有所改善，叠
加促消费政策加码，在低基数效应之下，2025年CPI大概率维持温和上行的趋势。
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虽然社零增速目标有所下调，预计政策会逐渐加码

图表：2025、2024年各省份/直辖市社零增速目标变化值（单位：%）

资料来源：政府网站，光大期货研究所

从宏观政策来看，2024年以旧换新政策持续加码，主要以汽车、家电产品、家装消费品为主，从效果来看，对相关商品销售额增长有明显
拉动。2025年年初消费品以旧换新延续，并且加力扩围。各省份/直辖市政府工作报告对消费政策着墨较多，是扩大内需发力的重要抓手。虽然
社零增速目标有所下调，预计政策会逐渐加码。
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地方政府2025年居民消费价格涨幅目标均定为2%

图表：政府工作报告中居民消费价格涨幅目标（单位：%）

资料来源：政府网站，光大期货研究所

4.CPI涨幅目标：所有公布2025年CPI涨幅目标的省份/直辖市，目标均定为2%。值得注意的是，除了河南省是持平于2024年目标，其他省份
/直辖市均从3%下调至2%。由于实际CPI涨幅多年均明显低于3%的涨幅目标，所以下调CPI涨幅目标并不能说明2025年CPI涨幅会低于2024年，
而是2%的涨幅目标更加切实贴近真实水平。预估2025年全国CPI涨幅目标也将同步调整为2%。展望2025年，居民收入及预期或将有所改善，叠
加促消费政策加码，在低基数效应之下，2025年CPI大概率维持温和上行的趋势。
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图表：政府工作报告中居民消费价格涨幅目标（单位：%）

资料来源：Wind，光大期货研究所

图表：CPI同比预估（单位：%）

资料来源：Wind，光大期货研究所

2025年CPI大概率维持温和上行的趋势
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2.实体经济高频
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图表：螺纹表需(横坐标为春节后第n周）（单位：万吨）

资料来源：iFinD，mysteel，光大期货研究所

图表：螺纹厂库+社库(横坐标为春节后第n周）（单位：万吨）

资料来源：iFinD，mysteel，光大期货研究所

钢材库存累积幅度明显放缓，表需大幅回升
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图表：五大品种钢材周度表观消费量（单位：万吨）

资料来源：iFinD，mysteel，光大期货研究所

图表：热轧板卷周度表观消费量（单位：万吨）

资料来源：iFinD，mysteel，光大期货研究所

五大品种表需持续回升
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水泥磨机开工负荷明显回升

图表：全国水泥磨机运转率(横坐标为春节后第n周）（单位：%）

资料来源：卓创资讯，光大期货研究所

图表：水泥出库量（经农历调整）（单位：万吨）

资料来源：百年建筑网，光大期货研究所

卓创对62个主要城市的监测数据显示，与上周相比，本周磨机开工负荷明显有上升。全国水泥磨机开工负荷均值
23.17%，较上周上升9.65个百分点，升幅收窄2.79个百分点。市场需求仍在恢复阶段，除了东北还未启动，其他区域多少
有一定增长，但主要是南方省份增长较明显，仍落后于正常水平。
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沥青出货量反弹

图表：沥青开工率（单位：%） 图表：华东重交价格（单位：元/吨）

图表：沥青出货量（单位：万吨） 图表：沥青库存厂库+社库（单位：万吨）

资料来源：iFinD，光大期货研究所
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浮法平板玻璃产能利用率平稳

图表：浮法平板玻璃产能利用率（单位：%）

资料来源：iFinD，光大期货研究所

图表：浮法平板玻璃价格（单位：元/吨）

资料来源：iFinD，光大期货研究所
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30城商品房成交面积偏弱

图表：30城商品房成交面积（单位：万平方米）

资料来源：iFinD，光大期货研究所

图表：主要城市二手房住宅成交（单位：万平方米）

资料来源：iFinD，光大期货研究所
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2025年1月，国内主要挖掘机企业销售各类挖掘机12512台，同比增长1.1%

p 18

图表：主要企业液压挖掘机内销销量（单位：辆）

资料来源：iFinD，光大期货研究所

图表：中国小松挖掘机开工小时数（单位：小时/月）

资料来源：iFinD，光大期货研究所

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

70000

80000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

200

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

2025年1月，中国小松挖掘机开工小时数为66.2小时，同比减少17.2%。

2025年1月，国内主要挖掘机企业销售各类挖掘机12512台，同比增长1.1%。其中国内销量5405台，同比下降0.3%；出口量7107台，同比增长
2.19%。
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美国粗钢产量平稳

图表：美国:经济活动指数（单位：点）

资料来源：iFinD，光大期货研究所

图表：美国粗钢产量（单位：万短吨）

资料来源：iFinD，光大期货研究所

-4

-2

0

2

4

6

8

10

12

14

1月
1日

1月
19
日

2月
4日

2月
23
日

3月
15
日

4月
2日

4月
19
日

5月
6日

5月
22
日

6月
9日

6月
25
日

7月
12
日

7月
29
日

8月
14
日

9月
1日

9月
17
日

10
月

4日

10
月

21
日

11
月

6日

11
月

24
日

12
月

10
日

12
月

27
日

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

0

2

4

6

8

10

12

14

20
21

-
03

20
21

-
05

20
21

-
07

20
21

-
09

20
21

-
11

20
22

-
01

20
22

-
03

20
22

-
05

20
22

-
07

20
22

-
09

20
22

-
11

20
23

-
01

20
23

-
03

20
23

-
05

20
23

-
07

20
23

-
09

20
23

-
11

20
24

-
01

20
24

-
03

20
24

-
05

20
24

-
07

20
24

-
09

20
24

-
11

20
25

-
01

美国:经济活动指数



p 20

一线城市地铁客运量回升斜率放缓

图表：上海地铁客运量（单位：万人） 图表：北京地铁客运量（单位：万人）

图表：深圳地铁客运量（单位：万人） 图表：广州地铁客运量（单位：万人）

资料来源：iFinD，光大期货研究所
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主要二线城市地铁客运量回升斜率放缓

图表：成都地铁客运量（单位：万人） 图表：南京地铁客运量（单位：万人）

图表：西安地铁客运量（单位：万人） 图表：武汉地铁客运量（单位：万人）

资料来源：iFinD，光大期货研究所
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一线城市拥堵延时指数回升

图表：北京拥堵延时指数（单位：点） 图表：上海拥堵延时指数（单位：点）

图表：广州拥堵延时指数（单位：点） 图表：深圳拥堵延时指数（单位：点）

资料来源：iFinD，光大期货研究所
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主要二线城市拥堵延时指数回升

图表：成都拥堵延时指数（单位：点） 图表：南京拥堵延时指数（单位：点）

图表：西安拥堵延时指数（单位：点） 图表：武汉拥堵延时指数（单位：点）

资料来源：iFinD，光大期货研究所
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国内航班执行数位于高位

图表：执行航班数:中国：国内航班（不含港澳台）：周平均（单位：班次）

资料来源：iFinD，光大期货研究所

图表：顺丰速运快递业务量（单位：亿票）

资料来源：iFinD，光大期货研究所
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集装箱运价指数回落

图表：SCFI:综合指数（单位：点）

资料来源：iFinD，光大期货研究所

图表：SCFIS:欧洲航线(基本港)（单位：点）

资料来源：iFinD，光大期货研究所
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义乌中国小商品价格指数平稳

图表：义乌中国小商品指数：价格指数（单位：点） 义乌中国小商品指数：出口价格指数（单位：点）

图表：义乌中国小商品指数：场内价格指数（单位：点） 图表：义乌中国小商品指数：订单价格指数（单位：点）

资料来源：iFinD，光大期货研究所
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生猪屠宰环比回升

图表：全国能繁母猪存栏（单位：万头） 图表：全国：生猪定点屠宰企业屠宰量（单位：万头）

图表：宰后均重：白条猪肉(瘦肉型)：山东（单位：公斤） 图表：全国生猪存栏量（单位：万头）

资料来源：iFinD，光大期货研究所
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乘用车销量回落

图表：乘用车当周日均销量（单位：辆）

资料来源：iFinD，光大期货研究所

图表：汽车库存预警指数（单位：点）

资料来源：iFinD，光大期货研究所
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半钢胎开工率回升

图表：半钢胎开工率（单位：%）

资料来源：iFinD，光大期货研究所

图表：全钢胎开工率（单位：%）

资料来源：iFinD，光大期货研究所
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日期 重点关注

周一 十四届全国人大常委会第十四次会议2月24日至25日在北京举行

周二

周三 20国集团(G20)财长与央行行长会议举行，至2月27日

周四 欧洲央行公布1月货币政策会议纪要

周五 美国1月核心PCE物价指数同比（预期：2.6%，前值：2.8%）

周六 中国官方制造业PMI（预期：49.9，前值：49.1）

3.下周重点关注中国2月官方PMI
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公司电话：021-80212222        传真：021-80212200
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