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● 2022年，面对乌克兰危机、疫情多发散发、房地产市

场下行等超预期因素冲击，中国政府高效统筹疫情防控

和经济社会发展，持续加大稳经济政策力度，经济增长

触底回升，全年呈现“V”型走势，但恢复程度总体偏弱。

前三季度 GDP累计同比增长 3%，预计四季度增长 3.8%
左右，全年增长 3.2%左右。

● 展望 2023年，中国经济将步入内外需增长动能转换期，

发展面临的内外部环境和条件或将有所改善，宏观经济

各项指标将较上年有所回升。但回升的幅度取决于疫情

防控措施的持续优化以及国内市场需求和信心的修复程

度。考虑到多种因素变化的不确定性，在悲观、基准、

乐观三种情景下，预计2023年GDP分别增长3.6%、5.3%、

6.6%左右。

● 2023年是贯彻落实党的二十大各项战略部署的第一年，

也是政府换届之年，做好各项政策的衔接，确保政策连

续性、稳定性至关重要。宏观政策要着力“稳增长促回

升、防风险保安全”，改善市场主体信心和预期，持续

恢复和增强经济内生增长动力。
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增长动力进入内外转换期，政策需保持稳定性与连续性

——中国银行中国经济金融展望报告（2023年年报）

2022年，面对乌克兰危机、疫情多发散发、房地产市场下行等超预期因素

冲击，中国政府高效统筹疫情防控和经济社会发展，持续加大稳经济政策力度，

经济增长触底回升，全年呈现“V”型走势，但恢复程度总体偏弱。前三季度

GDP累计同比增长 3%，预计四季度增长 3.8%左右，全年增长 3.2%左右。展望

2023年，中国经济将步入内外需增长动能转换期，发展面临的内外部环境和条

件或将有所改善。全球增长放缓，但主要经济体货币政策收紧步伐放慢，有助

于减轻中国货币政策面临的外部制约。疫情防控措施或将更加优化，有利于各

项生产生活的逐步恢复，房地产市场逐步修复，高技术制造业、高技术服务业

生产和投资将保持较快增长，叠加 2022年低基数，中国宏观经济各项指标将较

上年有所回升。但回升的幅度取决于疫情防控措施的持续优化以及国内市场需

求和信心的修复程度。根据多种因素变化的不确定性进行悲观、基准、乐观三

种情景预测，预计 2023年 GDP分别增长 3.6%、5.3%、6.6%左右。2023 年是

贯彻落实党的二十大各项战略部署的第一年，也是政府换届之年，做好各项政

策的衔接，确保政策连续性、稳定性至关重要。考虑到经济恢复基础仍不牢固，

市场主体资产负债表修复、信心和预期的改善仍需一段时间。宏观政策要着力

“稳增长促回升、防风险保安全”，改善市场主体信心和预期，持续恢复和增

强经济内生增长动力。积极拓展资金来源，保持财政政策连续性，谨防因政策

力度大幅减弱带来负面冲击；维持货币政策稳健略宽，保持货币信贷合理充裕，

密切关注外部风险，特别是可能爆发的经济衰退、金融危机所产生的外溢效应

与冲击；继续发挥投资压舱石作用，大力提振消费；推动房地产政策落实落地，

推进房地产市场平稳运行。
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一、2022年经济形势回顾与 2023年展望

（一）2022年经济形势回顾

2022年，国内外环境变化更加复杂严峻。从国际看，地缘政治冲突加剧，

乌克兰危机爆发，极端天气频发，能源危机和粮食危机再现，全球通胀压力持

续加大，美、欧等发达经济体引领全球“加息潮”，国际金融市场动荡加剧，

全球经济增长动能明显减弱，下行压力增大。从国内看，疫情持续多发散发对

经济运行造成较大冲击，房地产市场持续下行，夏季高温干旱天气对经济稳定

运行带来一定扰动，市场需求、信心和预期持续偏弱。但在疫情防控措施优化、

稳增长政策力度加大等推动下，三季度以来中国经济景气好转，经济运行呈持

续恢复态势。从宏观调控四大目标看：一是经济增长呈“V”型走势。2022年

前三季度 GDP累计同比增长 3%，二季度当季同比增长 0.4%，为全年低点。预

计四季度增长 3.8%左右，全年增长 3.2%左右（图 1）。尽管下半年经济增速较

二季度明显改善，但修复程度仍然较弱，明显低于 2020-2021年两年平均增速

5.2%。二是物价水平温和可控。2022年前 10个月 CPI、PPI分别累计上涨 2%、

5.2%，涨幅分别较上年同期扩大 1.3个、回落 2.1个百分点。物价基本稳定，不

仅为各项稳增长政策落实创造了比较好的条件，也与全球通胀蔓延形成了鲜明

对比。三是就业压力有所上升。2022年 3月以来城镇调查失业率连续高于上年

同期水平，前三季度平均为 5.6%，与 2020年平均水平相当（图 2）。前三季度

城镇新增就业人数为 1001万人，同比少增 44万人。四是国际收支保持平衡。

2022年前三季度，经常账户顺差与同期 GDP之比为 2.4%，比 2021年高 0.6个

百分点，仍处于合理区间。其中，出口较快增长、进口低增长带动货物贸易顺

差创历史同期新高，前三季度为 5216亿美元，同比增长 37%，这为外汇储备和

汇率稳定创造了有利条件；服务贸易逆差 656亿美元，同比下降 23%。直接投

资顺差较 2021年同期有所收窄，但仍保持净流入（469亿美元）。
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图 1：经济增长呈现“V”型走势 图 2：城镇调查失业率有所上升

资料来源：国家统计局，中国银行研究院

从 2022年全年经济运行看，有四方面变化值得关注：

1. 疫情内外防控难度明显增大，对经济活动的影响加大

2022年 3月以来，国内疫情再次出现反复，呈现点多、面广、频发的特点。

一方面，奥密克戎变异病毒株传播性和隐匿性增强，加大疫情内防反弹难度。

2022年以来已波及中国所有省（市、区），跨省跨区疫情传播持续存在。另一

方面，海外各国疫情管控措施逐渐松绑，加大疫情外防输入难度。2月以来，

瑞典、英国、法国和德国等多个欧洲国家纷纷宣布全面取消防疫措施，美国也

于 3月完全放开“室内口罩令”并解除大部分防疫限制。与过去相比，2022年

国内疫情防控难度进一步加大，疫情及其管控措施对经济活动扰动持续加大，

是拖累经济增长的重要因素。若按 2019年同期增速进行估算，预计疫情拉低

2022年 GDP累计同比约 2.8个百分点（表 1）。

%
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表 1：疫情对经济增速的影响测算（%）

产业
Q1（当季） Q2（当季） Q3（当季） Q4（当季） 全年

实际 2019年增速 实际 2019年增速 实际 2019年增速 估计 2019年增速 估计 2019 年增速

第一产业 6.0 2.7 4.4 3.3 3.4 2.7 4.0 3.4 4.2 3.1

第二产业 5.8 5.3 0.9 4.7 5.2 4.5 4.8 5.0 4.1 4.9

第三产业 4.0 7.2 -0.4 7.2 3.2 7.4 3.0 6.9 2.4 7.2

GDP 4.8 6.3 0.4 5.9 3.9 5.9 3.8 5.8 3.2 6.0

资料来源：Wind，中国银行研究院

一是影响生产生活正常秩序，扰乱经济运行节奏和规律。2022年采取各类

封控措施及交通管制的地区增多，出行持续受限，人口跨区域和区域内部流动

减弱。自 3月以来，全国迁徙指数普遍低于上年同期（图 3），重点城市地铁

客运量规模明显降低（图 4）。1-9月国内民航总周转量同比下降 29.6%，1-10

月铁路客运量同比下降 34.9%。同时，受疫情影响地区货运严重受阻，物流强

度持续回落。1-10月国家铁路、高速公路、港口货物吞吐量同比增速分别为 5.8%、

-4.8%和 1.2%，较上年同期分别下降 0.3、22.6和 4.5个百分点。《证券时报》

2022年4月对507家上市公司的调查数据显示，疫情影响下受访上市公司中95%

物流受阻、88%预计订单减少、94%合同执行存在困难。

图 3：疫情冲击下区域流动趋弱 图 4：18个重点城市地铁客运量规模

资料来源：百度迁徙，Wind，中国银行研究院

二是从需求端看，对消费冲击较大。1-10月，社会消费品零售总额同比增
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长 0.6%，较 2020-2021年同期两年平均增速回落 3.4个百分点。失业率上升、

收入增速下滑，居民消费能力受限。10月城镇调查失业率为 5.5%，高于过去

两年同期水平，其中，31个大城市失业率为 6%，创历史新高。1-9月居民可支

配收入同比增速为 3.2%，较 2020-2021年同期两年平均增速回落 1.9个百分点。

居民消费意愿走弱，消费降级趋势明显。人民银行 2022年第三季度城镇储户问

卷调查报告中，倾向于“更多消费”居民仅占 22.8%，较 2021年末低 1.9个百

分点。1-10月，家用电器和音像器材、化妆品、通讯器材等非必需品消费占比

分别较 2021年同期下降 0.4、0.1、0.2个百分点。线下场景消费持续受影响，

线上消费增长乏力。1-10月餐饮收入同比下降 5%，较 2020-2021年同期两年平

均增速回落 4.7个百分点。国庆假期旅客出行情况与往年同期相比较为冷淡，

国内旅游收入同比减少 26.2%。受物流效率降低、收入增长放缓等影响，线上

消费需求增长乏力。1-10月实物商品网上零售额同比增长 7.2%，较 2020-2021

年同期两年平均增速回落 8.1个百分点。

三是从供给端看，与疫情关联较高行业增加值增速普遍回落。1-10月，工

业增加值同比增长 4%，较 2020-2021年同期两年平均增速回落 2.3个百分点。

与疫情的关联度是行业增加值增速分化的重要影响因素。工业方面，消费需求

恢复乏力，常态化防控政策趋严影响产业链供应链效率，消费品制造业增加值

增速放缓。1-10月农副食品加工、食品制造、纺织等下游消费品制造业同比变

化 1.5%、3.2%和-2.3%，较 2020-2021年同期两年平均增速回落 1.1、1.3和 3.3

个百分点（图 5）。服务业方面，前三季度服务业增加值同比增长 2.3%，较

2020-2021年同期两年平均增速回落 2.5个百分点。这主要是由于交通运输、批

发零售、住宿餐饮、租赁商务等接触式服务业持续低迷，与疫情前正常水平差

距较大（图 5）。
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图 5：疫情关联较高行业增速明显回落

资料来源：Wind，中国银行研究院

2. 房地产市场景气深度下行，系列稳市场政策尚待显效

2022年房地产市场深度下行，从投资、消费、产业链上下游、风险、预期

等多个方面对经济造成较大拖累。其中，房地产开发投资不仅是 GDP的重要组

成部分，还通过产业链上下游拉动对其他行业增加值产生影响。2022 年 1-10

月，房地产开发投资累计下降 8.8%，预计 2022年房地产开发投资增速在悲观、

中性和乐观情况下分别为-9%、-8.5%和-8%左右（表 2）。根据投入产出模型测

算房地产开发投资下降对产业链上下游各行业增加值的影响，可得到在悲观、

中性和乐观情形下，2022年房地产投资将分别下拉 GDP增速 0.81、0.77和 0.74

个百分点。

表 2：2022年房地产开发投资增速下降及其对宏观经济的影响测算

2021年 2022年
实际 悲观情形 中性情形 乐观情形

房地产开发投资增速（%） 4.4 -9 -8.5 -8
拉动第一产业增加值（亿元） 4419 3913 3934 3956
拉动第二产业增加值（亿元） 49768 44065 44307 44549
拉动第三产业增加值（亿元） 26358 23338 23466 23594
拉动GDP（亿元） 80545 71315 71707 72099
较2021年少拉动GDP（亿元） - -9230 -8838 -8446
下拉GDP增速（%） - -0.81 -0.77 -0.74

资料来源：国家统计局，中国银行研究院
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