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2021年中国经济实现了 8.1%的增长，2020-2021的平均增速也保持

在 5%以上，基本实现了宏观层的预设目标，尤其是 2021 年四季度 GDP

环比增速 1.6%，明显超过之前大多人的预期（之前市场普遍预计 2021年

4季度 GDP环比增速很难超过 1.5%，对应的单季同比增速也就在 3.5%左

右），经济增速超预期反映出稳增长的政策效果已初步显现。 

不过从经济增长的推动因子情况来看，下行风险的警报还未解除，尤

其是投资已连续两个季度对经济增长形成拖累，且拖累程度还在扩大，

2021年三四季度投资对经济增长的拉动分别为-0.03%和-0.5%，除了房地

产行业投资低迷之外，制造业投资也是远低于预期目标，反映出“双循环”

新发展格局思路在落实中还面临不少实际困难，尤其是内循环的壮大。 

图 1：三大需求对经济增长的拉动情况 

 

另外，参照 2015-2019疫情之前的经济增长趋势线，除了 2020年四
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季度产出缺口短暂弥合之外，疫情以来，经济实际增长始终低于潜在增速，

截至 2021年末，产出缺口还有 3%左右。若要在 2022年恢复至经济增长

趋势线水平，约有 3.5万亿的缺口需要通过逆周期宏观调控来弥补。 

图 2：经济产出缺口的情况 

 

鉴于内循环的新动能尚在形成中，外需将持续受海外产能修复的不确

定影响，加之防疫对旧生产方式与生活方式的制约，宏观层可能下调经济

增长预设目标，由目前的 6%左右下调至【5%，5.5%】。因为，参照宏观

层预期目标和实际情况的历史轨迹，自 2014 年进入换挡期以来，宏观预

设目标的调整基本就是对前期经济实况的确认，但调整幅度基本控制在
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0.5%。由于 2020-2021平均增速已回落至 5%左右，因此不排除 2022年

宏观层相机扩大调整幅度，由 0.5%扩大至 1%，由此无论是经济实况，还

是政策预判，中国经济即将进入“5”时代。 

图 3：中国 GDP实际增速与政府预期目标 

 

从中期而言，2022年中国人均 GDP已超过 1.2万美元，首次超过全

球人均 GDP的平均水平，即中国在中等收入国家中的位次进一步提升，截

至 2021年末，中国经济占全球比重已升至 18%以上，人均 GDP与全球平

均水平相当，1980 年时中国经济占全球比重仅为 2%，人均 GDP 也仅为

全球平均水平的 8%，经过 40 年的中高速增长，中国已接近高收入标准，

但这并不意味着一定能顺利跨越“中等收入陷阱”。 

以与中国经济中高速增长模式类似的日本为例，1960年日本经济占全

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_36308


