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北京大学国民经济研究中心及其宏观研究团队简介 

 

北京大学国民经济研究中心成立于 2004 年，主管单位为北京大学经济学院，原名为“北

京大学中国国民经济核算与经济增长研究中心”， 2017 年 12 月改为现名。该中心现任主任

为北京大学经济学院苏剑教授。该中心依托北京大学，重点研究领域包括中国经济波动和经

济增长、宏观调控理论与实践、经济学理论、中国经济改革实践、转轨经济理论和实践前沿

课题、政治经济学、西方经济学教学研究等。 

从 2004 年到目前为止，中心已连续出版《中国经济增长报告》15 期（每年一期），对

中国经济增长长期持续的研究使得该报告产生了越来越大的社会影响，其中的一些政策建议

也被中国相关部门采纳，对中国的宏观经济政策产生了一定影响。另外，中心在中国人口政

策的调整方面起到了推动作用，在中国人口问题、中国经济新常态及新常态下的宏观调控、

供给管理及宏观调控体系的完善等研究领域处于领先水平。 

北京大学国民经济研究中心宏观研究团队组建于 2014 年，在著名经济学家刘伟教授的

指导下，由苏剑教授任宏观经济研究课题组组长，带领该中心宏观研究团队，包括 10 名左右

专职研究人员和众多北京大学博士、硕士研究生，开展关于中国宏观经济问题的研究工作。

本团队密切跟踪宏观经济与政策的重大变化，将短期波动和长期增长纳入一个综合性的理论

研究框架，以独特的观察视角去解读，把握宏观趋势、剖析数据变化、理解政策初衷、预判

政策效果。 

该团队走学术研究和现实问题研究相结合的道路，以学术研究为现实问题研究提供理论

基础，以对现实问题的研究丰富理论基础，在实际应用中检验经济理论。团队定期发布宏观

经济预测、点评、专题等报告。作为独立、中立的研究者，本团队以解决问题为目的，客观、

实事求是地探索经济问题的本源、对各类当事人的影响以及各类当事人的应对策略。 

目前，电子刊物《原富》和“宏观经济与金融市场沙龙”一起构成该团队的两大学术交

流平台。“宏观经济与金融市场沙龙”每月举行一期研讨会，分为上下两个半场，上半场讨论

中国宏观经济，下半场讨论金融市场，旨在研究探讨中国经济遇到的各种热点问题，研判政

经大势，提供政策建议。《原富》杂志是由北京大学国民经济研究中心收集、整理和发布的内

部刊物，每月初发布，及时、专业、全面地就当前国内外重大宏观经济问题进行分析和解读。 
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2020 年 9月中国宏观经济数据预测 

——疫情影响趋弱 三季度经济增速加快修复 

北京大学国民经济研究中心宏观研究团队 

  

要点： 

● 疫情影响趋弱，三季度经济增速加快修复 

● 经济运行稳步复苏，工业产出稳中有升 

● 疫情得到控制，投资增速由负转正 

● 消费环境恢复中，消费额增速继续上行 

● 外需持续恢复，出口延续增长趋势 

● CPI、PPI 剪刀差收窄，基数效应成主因 

● 季末冲量拉高新增人民币贷款 

● 财政支出增加拉升 M2同比增速 

● 美元指数由弱转强，人民币汇率震荡下跌 

 

8 月财新中国制造业采购经理人指数

（PMI）录得 53.1，逐月提高，官方制造业 PMI

录得 51%，连续六个月处于扩张区间。随着疫

情防控进入常态化，中国各地各部门复工复

产有序推进，消费稳步回升，内外需逐步恢复，

中国正在开启国内消费升级、内需与外需相

融合的“开放大国”模式。 

综合考虑中国的宏观经济形势和疫情走

势等因素，三季度 GDP 增速预计在疫情影响

趋弱的背景下有望实现 5.2%的同比增长。从

需求端来看，由于疫情过后消费、投资环境逐

步恢复，预计 9 月份社会消费品零售总额同

比增长 1.7%，1-9 月份固定资产投资同比增

长 0.9%；外需持续恢复，出口延续增长趋势，

预计 9 月份出口同比增长 9.7%、进口同比下

滑 0.1%。从供给端来看，经济运行稳步复苏，

工业产出稳中有升，预计 9 月份工业增加值

同比增长 6.5%。从价格方面来看，受基数效

应影响，CPI、PPI 剪刀差收窄，预计 9 月份

CPI 同比增长 1.8%、PPI 同比下降 1.9%。在

货币金融方面，受季末商业银行业务冲量影

响，预计 2020年 9月份新增人民币贷款 18900

亿元，同比多增 6100 亿元；财政支出拉升 M2

同比增速，9月末 M2 同比增速为 10.6%，较 8

月份略有提高；美元指数由弱转强，人民币汇

率震荡下跌，预计震荡区间为 6.75-6.90。 

GDP 方面：疫情影响趋弱，三季度经济增

速加快修复 

相比上半年，随着国内外疫情基本得到

控制，内外需处于恢复之中，中国经济修复速

度加快，三季度中国经济增速大概率超过二

季度，但是仍难以达到去年同期增速水平，预

计三季度 GDP 同比增速为 5.2%。从需求端来

看，随着积极的财政政策和稳健的货币政策

持续显效发力，消费、投资持续恢复，8月份

社会消费品零售总额实现今年以来首次同比

正增长，1–8月，全国固定资产投资（不含
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图 1 GDP当季同比和预测（%） 

数据来源：Wind，北京大学国民经济研究中心 

 

 

图 2 工业增加值同比增速和预测（%） 

数据来源：Wind，北京大学国民经济研究中心 

 

农户）同比降幅也进一步收窄。同时从外贸形

势看，相比二季度，7、8 月份贸易顺差持续

扩大，外贸将进一步支撑经济增速回升。从生

产端来看，生产活动持续恢复，1-8月份，全

国规模以上工业增加值同比增长 0.4%，累计

同比增速在年内首次实现由负转正；而 8 月

财新中国制造业采购经理人指数（PMI）录得

53.1，逐月提高，官方制造业 PMI 录得 51%，

连续六个月处于扩张区间。综合以上情况，在

供需两端共同恢复的情况下，我们判断三季

度 GDP 同比增速大概率继续提升，但仍低于

去年同期水平。 
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工业增加值部分：经济运行稳步复苏，工

业产出稳中有升。 

预计 9 月份工业增加值同比增长 6.5%。

从拉升因素看，中国统筹推进的疫情防控措

施和经济社会发展政策均已发挥作用，一定

程度上克服了疫情和汛情的不利影响，有助

于工业经济运行加快恢复，工业产出延续增

长。从压低因素看，9 月份全国钢厂高炉开工

率高频数据较 8 月微降，钢铁等产出情况可

能较上月有所回落，从而致使本月总体工业

产出增速略受影响。此外， 9月份全球大部

分地区疫情得到控制，外需逐步恢复，中国企

业出口情况持续向好，对本月工业产出的增

长起拉动作用。综合而言，中国经济运行稳步

复苏，9月份工业增加值同比增速大概率稳中

有升，较上期增加 0.9个百分点。 

投资部分：疫情得到控制，投资增速由负

转正。 

 

预计 1-9 月份固定资产投资同比增长

0.8%。一方面，受一季度新冠疫情防控措施大

规模居家隔离的影响，一季度投资增速大幅

下滑，这使得后面三个季度的累计投资增速

相对往年较低；另一方面，8月货币金融数据

显示，企业中长期贷款继续增加，反映出企业

存在扩大再生产的货币基础。8月非金融性公

司新增中长期人民币贷款 7252亿元，较 2019

年同期增加 1615亿元。此外，随着二季度疫

情得到显著的控制，各地复工复产的脚步加

快，使得投资增速逐渐上涨。本月随着中国国

内疫情进一步的好转，生产的进一步恢复，预

计本月固定资产投资将由负转正。 

消费部分：消费环境恢复中，消费额增速

继续上行。 

预计 9 月份社会消费品零售总额同比增

长 1.7%。一方面，随着居民生产和生活的恢

复，与投资等其他指标类似，消费增速呈逐月

 

图 3 固定资产投资累计同比增速和预测（%） 

数据来源： Wind，北京大学国民经济研究中心 
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上涨的态势。这是由于消费环境也在逐渐恢

复当中以及各种促消费的政策刺激，对消费

增速起到了拉升作用。另一方面，2020 年一

季度以来，在税费减免、汽车下乡等一系列的

促销活动下汽车消费在 2020年出现了显著的

增长，成为拉动整体消费增速上涨的主要拉

升因素。 

进出口部分：外需持续恢复，出口延续增

长趋势。 

预计 9 月份出口同比增速为 9.7%。随着

全球疫情逐步得到控制，外需逐步恢复，中国

对外出口增速已经连续三个月转正，并且增

速逐步提高，预计 9 月份出口增速将继续恢

复。首先，从主要出口国家与地区经济恢复情

况看，美国制造业的经营状况维持改善， 9月

Markit制造业 PMI初值 53.5，符合市场预期

53.5，较前值 53.1 略有上升，创 20 个月新

高；欧元区 9月制造业 PMI初值录得 53.7，

 

 

图 4 社会消费品零售总额当月同比增速和预测（%） 

数据来源： Wind，北京大学国民经济研究中心 

 

 

图 5  出口增速当月同比和预测（%） 

数据来源：Wind，北京大学国民经济研究中心 
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好于预期，创 2018 年 8 月以来新高。再者，

从出口高频数据看，中国出口集装箱运输市

场总体运行良好，9月份中国出口集装箱综合

运价指数平均值为 952.3，较 8月份平均上涨

8.3%，增速较上月提高 6 个百分点，运输需求

强劲，预计出口仍将继续恢复。最后，基数效

应。2019 年 9 月份出口额保持低速增长（-

3.19%），将对 2020年 9 月份的出口增速形成

一定支撑。综合以上因素分析，预计出口仍将

延续增长趋势。 

预计 9月份进口同比增速为-0.1%。首先，

随着疫情对国内影响逐步减弱，居民生活和

市场活力加快恢复，8月份社会消费品零售总

额增速年内首次转正，内需的恢复将对进口

增速形成显著影响。再者，2019 年 9 月份进

口额增速较低（-8.20%），将对 2020 年 9 月

份的进口增速形成一定支撑。此外，从已经公

布的高频数据看，9月份中国进口集装箱综合

运价指数平均值为 881.04，较上月有所回落，

进口恢复有所乏力。综合以上分析，预计进口

降幅或将有所收窄。 

价格部分：CPI、PPI 剪刀差收窄，基数

效应成主因。 

预计 9月份 CPI 同比增长 1.8%、PPI同

比下降 1.9%，CPI、PPI剪刀差收窄，基数效

应成主因。随着生猪生产的逐渐恢复，猪肉供

给小幅增加，使得 8 月中旬猪肉价格开始下

降。另外，2019 年同期猪肉价格大幅上涨对

本月猪肉形成了高基数效应。因此，预计 9月

猪肉价格同比增速或将进一步下滑，受其影

响预计 9月 CPI同比增速应该会小幅下降。 

 

 

图 6  进口增速当月同比和预测（%） 

数据来源：Wind，北京大学国民经济研究中心 
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