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中国宏观经济报告 

 

 

从数据看疫情影响下的中国经济：“保市场主体” 

依然是重中之重 

 

 

摘 要 

 

2022年以来，奥密克戎新冠疫情在全国多个城市暴发，对中国经

济影响明显。 

具体来看，就业、消费数据影响较为严重。3 月社会消费品零售

总额同比增速降至-3.53%，城镇调查失业率升至 5.8%。在地方政府基

建投资拉动作用下，全国固定资产投资整体保持平稳，但房地产市场
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投资与销售的下滑态势显著。从对外部门来看，由于去年高基数因素

拖累，加上外贸港口枢纽城市上海受近期新冠疫情影响，进出口数据

下跌幅度都比较大。其中，4月进口同比增速为零，出口同比增速降

至 3.9%。 

从 4 月 29 日中央政治局会议来看，今年财政、货币逆周期政策

的调节力度或加大。从财政政策的角度来看，今年专项债发行规模维

持在 3.65 万亿元，在政府调低今年赤字率目标的基础上，全国政府

性基金支出将承担逆周期调节的重担，同时央行上交万亿元利润也是

对财政资金的补充。从货币政策的角度来看，截至 3月，今年融资趋

势整体企稳，在降息、降准的带动下，金融支持实体经济的力度在加

大。 

当下，为达到疫情防控与经济稳增长的双重目标，扩大居民就业、

保市场主体的存续依然是实现我国经济目标的重中之重。 

对于疫情影响下的中国经济发展，我们建议：一是要加大公共卫

生基础设施建设，这是当务之急，也是未来中国民生之需；二是在保

住市场主体的同时，激发市场主体活力，激活企业信心；三是在注重

需求侧改革方面，除了加大投资力度之外，要高度重视“扩大内需”

这个战略基点，它需要就业和居民收入的提高，而这一切也同样来源

于保市场主体，这也是实现“双循环”相互促进新发展格局目标的根

本。 
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正 文 

 

杨宇东、于舰、刘昕 

 

2021年，中国经济整体经历了较为强势的复苏，在去年高基数的

带动下，今年中国经济增速将处于下行周期，而奥密克戎病毒的扩散

超出预期，这或许将加快中国经济增速下滑的速度。如何在防控疫情

的同时达成年初政府工作报告所设定的 5.5%GDP 增长目标是接下来

各项政策制定要考虑的重心。 

一、中国经济现状究竟如何？ 

1.IMF 对 2022 年全球经济增长预期下降 

2022年，中国与全球经济形势错综复杂，乌克兰危机、全球能源

价格高涨、美联储加息都将拖累全球经济增长。 

根据国际货币基金组织（IMF）4 月的预测，2022 年全球经济增

速预期将从 2021 年的 6.1%下降至 3.6%。其中，在发达经济体中，美

国 GDP 增速预期从 2021 年的 5.7%下降至 3.7%，欧元区 GDP 增速预期

从 2021 年的 5.3%下降至 2.8%，英国 GDP 增速预期从 2021年的 7.4%

下降至 3.7%，日本 GDP 增速预期则从 2021 年的 1.6%上升至 2.4%；

在新兴市场经济体中，中国 GDP 增速预期从 2021 年的 8.1%下降至

4.4%，印度 GDP增速预期从 2021 年的 8.9%下降至 8.2%，俄罗斯 GDP

增速预期从 2021 年的 4.7%下降至-8.5%。 
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表 1：国际货币基金组织（IMF）对全球主要经济体 GDP 增速预测 

 

来源：IMF 

 

2.奥密克戎疫情拖累中国经济表现 

从中国经济整体状况来看，今年一季度 GDP 增速为 4.8%，略高

于去年四季度的 4.0%，但低于政府工作报告所提出的 5.5%目标。 

从城镇调查失业率来看，3 月失业率从 2 月的 5.5%升至 5.8%，

该数字不仅 5个月连续上升，并且已超出政府工作报告所提出的 5.5%

GDP增速（%） 2021 2022 2023

全球 6.1 3.6 3.6

发达经济体 5.2 3.3 2.4

美国 5.7 3.7 2.3

欧元区 5.3 2.8 2.3

  德国 2.8 2.1 2.7

  法国 7.0 2.9 1.4

  意大利 6.6 2.3 1.7

  西班牙 5.1 4.8 3.3

日本 1.6 2.4 2.3

英国 7.4 3.7 1.2

加拿大 4.6 3.9 2.8

其它发达经济体 5.0 3.1 3.0

新兴市场与发展中经济体 6.8 3.8 4.4

新兴亚洲 7.3 5.4 5.6

  中国 8.1 4.4 5.1

  印度 8.9 8.2 6.9

  东盟五国 3.4 5.3 5.9

新兴欧洲 6.7 -2.9 1.3

  俄罗斯 4.7 -8.5 -2.3

拉丁美洲与加勒比地区 6.8 2.5 2.5

  巴西 4.6 0.8 1.4

  墨西哥 4.8 2.0 2.5

中东和中亚 5.7 4.6 3.7

  沙地阿拉伯 3.2 7.6 3.6

撒哈拉以南非洲 4.5 3.8 4.0

  尼日利亚 3.6 3.4 3.1

  南非 4.9 1.9 1.4

预测值
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失业率控制目标。 

 

 

从投资来看，3 月全国固定资产投资完成额累计同比为 9.3%，较

2 月的 12.2%有所下滑，低于 2021 年的均值 13.8%；民间固定资产投

资完成额累计同比为 8.4%，同样从 2 月的 11.4%下滑，低于 2021 年

的均值 15.9%。 

从消费来看，3 月社会消费品零售总额累计同比增速降至 3.27%，

为连续第 11个月下降。其中，3 月社会消费品零售总额当月同比为-

3.53%，是自 2020 年 8 月以来首次出现负增长。2021 年，社会消费

品零售总额全年增速为 12.5%。 

 

 

图 1：中国 GDP当季同比增速及累计同比增

速（2019 年 3 月-2022年 3 月） 

 图 2：中国城镇调查失业率及政府目标

（2019年 1月-2022年 3月） 

 

 

 

来源：Wind、第一财经研究院  来源：Wind、第一财经研究院 
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从房地产市场来看，全国房地产市场较上海先行进入下行周期。

从房屋新开工面积来看，3 月全国房屋新开工面积累计同比增速为-

17.5%，连续第 12个月下行；3 月上海房屋新开工面积累计同比增速

为-15.8%，反而较 2 月的-34.6%有所回升。 

从房地产销售来看，今年全国与上海房地产销售均进入负增长时

代，全国与上海商品房销售均显示出量价齐跌的特征。3月，全国商

品房销售额累计同比由 2 月的-19.3%进一步下滑至-22.7%，上海商品

房销售额累计同比由 2 月的-2.6%下降至-2.9%。 

 

 

 

 

图 3：中国固定资产投资额累计同比（2019

年 2月-2022 年 3月） 

 图 4：中国社会消费品零售总额同比增速

（2019年 2月-2022年 3月） 

 

 

 

来源：Wind、第一财经研究院  来源：Wind、第一财经研究院 
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从中国经济对外部门来看，今年进出口表现较去年有所走弱。

2021年，中国出口与进口的平均增速分别为 36.9%和 30.7%，高基数

也是带动今年外贸部门增速下降的重要因素之一。 

新冠疫情对进口和出口同时产生负面影响。4月，中国出口同比

图 5：全国与上海房屋新开工面积累计同比增速（2015年 2月-2022年 3月） 

 

来源：Wind、第一财经研究院 

图 6：全国商品房销售额累计同比增速（2015年 2月-2022年 3月） 

 

来源：Wind、第一财经研究院 

-100

-50

0

50

100

150

200

250

2015-02 2015-08 2016-03 2016-09 2017-04 2017-10 2018-05 2018-11 2019-06 2019-12 2020-07 2021-02 2021-08 2022-03

全国房屋新开工面积:累计同比 上海房屋新开工面积:累计同比%

-60

-40

-20

0

20

40

60

80

100

120

140

160

2015-02 2015-08 2016-03 2016-09 2017-04 2017-10 2018-05 2018-11 2019-06 2019-12 2020-07 2021-02 2021-08 2022-03

全国商品房销售额:累计同比%



                                                       Research Note 

                                                        

8 

 

增速为 3.9%，较 3 月的 14.7%下滑幅度明显；3 月、4 月中国进口同

比增速均为 0%左右，较 2 月的 10.5%大幅下降。 

从外商直接投资来看，今年外商直接投资金额较去年稳中有升。

2021年，月均外商直接投资金额为 144.6 亿美元，而今年 2 月与 3月

外商直接投资金额均达到 200 亿美元以上。 

 

 

从价格指标来看，全球供应链中断对 PPI 价格的负面影响仍在持

续，但有所缓解。4月，PPI 同比增速降至 8.0%，是连续第 6 个月下

降，同时 CPI 与 PPI 之间的“剪刀差”在缩小。 

4 月，CPI 同比增速由 3 月的 0.9%上升至 1.5%，其中食品价格上

涨对 CPI 上升的拉动作用显著，4 月鲜菜价格同比增速由 3 月 17.2%

上升至 24.0%。4 月，核心 CPI 同比增速为 0.9%，较 3 月的 1.1%略有

下滑。 

图 7：进出口金额当月同比（2019年 1月-

2022 年 4 月） 

 图 8：外商直接投资金额（2020年 1月-2022

年 3月） 
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来源：Wind、第一财经研究院  来源：Wind、第一财经研究院 
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