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1-2 月国民经济恢复良好 

全年经济增长形势依然严峻 

 产业机构升级稳步推进，政策倾斜产业表现亮眼 

1-2月份，全国规模以上工业增加值同比增长 7.5%，工业生产

加快，增速较比 2021 年 12 月份加快 3.2 个百分点，比 2021 年两

年平均增速加快 1.4个百分点。 

“碳达峰 碳中和”、高端制造业等政策重点关注领域表现亮

眼。新能源产业发展迅速，新能源其次同比增长 150.5%，太阳能电

池产量同比增长 26.4%；高技术制造业同比增长 14.4%，产业结构

升级持续稳步推进。制造业采购经理指数和企业生产经营活动预期

指数同步回升。 

 现代服务业引领服务业稳步恢复 

1-2 月份，全国服务业生产指数同比增长 4.2%，比 2021 年 12

月份加快 1.2 个百分点，比 2021 年两年平均增速回落 1.8 个百分

点。信息传输、软件和信息技术服务业生产指数同比增长 16.3%，

展现出市场较高的恢复程度。铁路运输、航空运输、邮政快递、文

化体育娱乐等行业商务活动指数均升至 57.0%以上较高景气区间，

服务业活动预期增强。 

 社会需求增长，消费产品升级 

1-2月份，社会消费品零售总额 74426亿元，同比增长 6.7%，

比 2021 年 12 月份加快 5.0 个百分点，比 2021 年两年平均增速加

快 2.8个百分点。普通消费品社会需求增长，升级类商品销售增长

较快。 

 政策靠前发力，固定资产、高技术产业投资快速增长 

1-2月份，全国固定资产投资（不含农户）50763亿元，同比增

长 12.2%，比 2021 年加快 7.3 个百分点，比 2021 年两年平均增速

加快 8.3 个百分点。稳增长政策靠前发力，1-2 月份固定资产投资

同比大幅增长，全年保增长工作推进靠前发力。高技术产业投资增

速达到 34.4%，引导产业结构逐步优化。 

 进出口稳步增长，对国民经济增长拉动显著 

1-2 月份，货物进出口总额 62044 亿元，同比增长 13.3%，贸

易顺差 7388 亿元。机电产品出口增长 9.9%，占出口总额比例最大。 

 就业形势总体稳定，调查失业率平稳 
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1-2 月份，全国城镇新增就业 163 万人。2 月份，全国城镇调

查失业率为 5.5%，比上月上升 0.2个百分点，与上年同期持平。 

 CPI 上涨温和，PPI 涨幅回落，剪刀差收窄 

1-2 月份，CPI 同比上涨 0.9%，PPI 同比上涨 8.9%。受去年猪

肉价格高基数影响，1-2月份猪肉价格同比下降 42.0%，抑制了 CPI

的上涨。能源、有色金属等大宗商品价格上涨沿产业链传导，成为

CPI 和 PPI 上涨主要因素。PPI-CPI 剪刀差收窄，社会生产向良性

回归。 

 外部因素加剧国内经济增长不确定性 

我们预计，随着猪肉逐步走出下跌周期，猪肉对 CPI指数涨幅

的抑制作用将减弱，并随着猪肉价格的上涨，于下半年对 CPI指数

起到拉动作用。原油、有色金属等大宗商品价格的上涨将逐步向下

游传导，PPI冲高拉动 CPI上涨，通胀压力进一步加大。 

2022年经济增长面临较大压力，稳健的货币政策与积极地财政

政策靠前发力，使 1-2月国民经济恢复好于预期，政策因素较大。

俄乌局势对全球政治和经济的影响存在较大不确定性，中美关系在

此背景下显得尤为微妙，美国对中国各产业的限制推陈出新，不断

对国内经济产生冲击。今年保增长的压力仍然较大，预期更大力度

的保增长措施出台概率较大。 

 风险提示 

政策施行效果不及预期、疫情恶化、国际关系恶化、地方债务

风险集中爆发。 
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图表 1 规模以上工业增加值：当月同比（%） 图表 2 服务业生产指数：当月同比（%） 

  

数据来源：IFinD，中邮证券研究所整理 数据来源：IFinD，中邮证券研究所整理 

 

图表 3 社会消费品零售总额：当月同比（%） 图表 4 房地产开发投资  

 
 

数据来源：IFinD，中邮证券研究所整理 数据来源：IFinD，中邮证券研究所整理 

 

 

图表 5 CPI同比与环比变化 图表 6 PPI当月同比与环比变化 

  

数据来源：IFinD，中邮证券研究所整理 数据来源：IFinD，中邮证券研究所整理 
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图表 7 CPI-PPI 剪刀差 图表 8 22省市猪肉平均价格（元/kg） 

  

数据来源：IFinD，中邮证券研究所整理 数据来源：IFinD，中邮证券研究所整理 

 

图表 9 全国城镇固定资产投资总额:累计值（亿元）  

 

 

数据来源：IFinD，中邮证券研究所整理  
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中邮证券投资评级标准 

股票投资评级标准： 

推荐： 预计未来 6个月内，股票涨幅高于沪深 300 指数 20%以上；  

谨慎推荐： 预计未来 6个月内，股票涨幅高于沪深 300 指数 10%—20%；  

中性： 预计未来 6个月内，股票涨幅介于沪深 300 指数-10%—10%之间；  

回避： 预计未来 6个月内，股票涨幅低于沪深 300 指数 10%以上；   

行业投资评级标准： 

强于大市： 预计未来 6个月内，行业指数涨幅高于沪深 300指数 5%以上；  

中性： 预计未来 6个月内，行业指数涨幅介于沪深 300指数-5%—5%之间；  

弱于大市： 预计未来 6个月内，行业指数涨幅低于沪深 300指数 5%以上； 

可转债投资评级标准： 

推荐： 预计未来 6个月内，可转债涨幅高于中信标普可转债指数 10%以上；  

谨慎推荐： 预计未来 6个月内，可转债涨幅高于中信标普可转债指数 5%—10%；  

中性： 预计未来 6个月内，可转债涨幅介于中信标普可转债指数-5%—5%之间；  

回避： 预计未来 6个月内，可转债涨幅低于中信标普可转债指数 5%以上； 
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