
宏观季报 

疫情冲击全球经济、中国难以独善其身 
摘要： 
    
中国2月份因防控疫情的坚决措施，经济活动以暂停的状态，获得了对疫情的控制，2月

经济数据创多项历史低点，从2月下旬开始推进复产复工，3月份经济逐步恢复正常。境外疫
情从3月初开始持续扩散并不断升级，欧美国家也相继采取严格的隔离措施，这将从冲击产
业链和缩减出口两个方面影响国内经济恢复。预计一季度中国GDP同比增长为负。为应对冲
击欧美均陆续出台大力度的财政和货币政策，但疫情与一般的金融危机不同，隔离措施限制
了人流、物流和资金流，导致实体经济短暂停顿，疫情得到控制需要一个过程。中国也积极
采取扩大投资、刺激消费的措施对冲外部环境的急剧变化。预计二季度中国经济增长会较一
季度有所恢复，但仍将在较低位置徘徊，相对其他国家中国经济处于有利的位置。 
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Part 1 中国经济一季度复盘 
 



1.1 中国战疫过程回顾 

 1月23日武汉封城，当日全国新增确诊259例，突破200例。2月3日习近平总书记主持召开政治局常委会对打赢疫情防控阻击战作出全面部
署，“全国形成了全面动员、全面部署、全面加强疫情防控工作的局面”。2月11日召开的国务院常务会议明确要求在切实做好各项防控工
作同时，有序推动企业复工复产。2月21日召开的中央政治局会议要求落实非疫情防控重点地区分区分级精准防控策略。3月1日当日新增202
例，3月6日当日新增99例，3月18日，我国内地首次无新增本土确诊病例，之后中国主要均为境外输入型病例。3月中下旬进入全面复产复工
阶段。目前中国抗疫进入“外防输入、内防反弹” 的阶段。 

请务必阅读文后免责声明 

全国确诊病例累计值和当日新增（右轴） 



1.2 战疫采取隔离措施导致2月生产大幅下滑 

 1-2月份，全国规模以上工业增加值同比实际下降13.5%。分三大门类看，1-2月份，采矿业增加值同比下降6.5%，制造业下降15.7%，电
力、热力、燃气及水生产和供应业下降7.1%。采矿业作为上游受到疫情影响较小，制造业受到的影响最大。 
 非典时期2003年5月的工业增加值同比正增长13.7%为当年最低值。2008年受全球金融危机影响，从2008年7月开始工业增加值同比增速逐
步回落，至2009年1月达到当时最低值为-2.93%。今年受疫情影响，2月份的工业增加值同比增速-25.87%，远低于03年非典时期和08年全球
金融危机发生时期。 

请务必阅读文后免责声明 

规模以上工业增加值同比增速 



1.3  1-2月消费受到疫情直接冲击 

 1-2月份，社会消费品零售总额52130亿元，同比名义下降20.5%。受疫情影响严重的餐饮业实现收入4194亿元，同比下降43.1%；商品零
售47936亿元，下降17.6%。限额以上单位商品零售实现收入16022亿元，同比下降22.2%；汽车类零售实现收入3654亿元，同比下降37%。 
1-2月份，全国网上零售额13712亿元，同比下降3.0%；其中，实物商品网上零售额11233亿元，增长3.0%，占社会消费品零售总额的比重
为21.5%。疫情爆发期间，实物商品的网上零售额仅小幅增长，无法弥补网下消费的大量流失。 
2003年非典时期，5月份的消费同比数据最低时，也有4.3%的正增长。 

请务必阅读文后免责声明 

社会消费品零售总额当月同比 



1.4  隔离措施也导致投资大幅下滑 

前两个月全国固定资产投资增速数据自1992年以来第一次跌落到0值以下， 1-2 月全国固定资产投资（不含农户）33323亿元，同比下降
24.5%，上年同期为增长6.1%。其中，民间固定资产投资18938亿元，同比下降26.4%，上年同期为增长7.5%。从环比速度看，2月份固定资产
投资（不含农户）下降27.38%。前两个月制造业投资下降31.5%，基础设施投资下降30.3%，房地产开发投资下降16.3%。2003年上半年非典
时期，固定资产投资累计同比增速没有一个月数据低于30%。2008年全球金融危机爆发后，2008年下半年至2009年上半年中国的固定资产投
资累计同比没有一个月低于25%。今次新冠疫情对投资的冲击可见比非典要严重许多。 

请务必阅读文后免责声明 

固定资产投资：制造业、基建、房地产开发、高技术产业 固定资产投资完成额（%） 



1.5 3月份逐步全面复产复工 

3月17日国家发改委发布信息，除湖北等个别省份外，全国其他省（区、市）复工率均已超过90%，其中浙江、江苏、上海、山东、广西、
重庆等已接近100%。从电网企业监测的用电情况看，目前有色金属行业用电量已达到去年正常水平，医药、化工、电子行业用电量已恢复到
正常水平的九成以上，钢铁、机械、纺织行业用电量恢复到正常水平的八成以上。铁路装车数已恢复到正常水平，民航、港口、水运均正常
运营。 
3月25日工业和信息化部中小企业局副局长秦志辉介绍，目前中小企业复工率稳步提升，根据对使用云平台的中小企业的监测显示，3月24
日中小企业复工率达到71.7%，比2月23日提高了42.1个百分点，变化非常明显。 
商务部表示，截至3月24日，全国重点外贸企业已基本复工，产能恢复率超过70%的重点外贸企业占比已经达到71.3%，比一周前提高了4.6
个百分点。 
国家统计局调查显示，至3月底我国建筑业企业、房地产开发企业复工率将达到九成左右。 
6大发电集团仅几日日均耗煤量已达到了去年同期的约88%。 

请务必阅读文后免责声明 

6大发电集团日均耗煤量 
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