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今年以来，面对新冠肺炎疫情扰动与国际地缘政治冲动相互叠加的复

杂局面，我国高效统筹疫情防控和经济社会发展，经济运行总体平稳，前

三季度我国主要经济指标均较上半年有所回升。从拉动经济增长的动力来

看：一是消费对经济增长的拉动作用明显减弱，居民基础性消费占比明显

提升；二是受制造业投资保持韧性和基建投资增速回升带动，固定资产投

资维持较快增长；三是净出口对经济增长的拉动作用较强，但今年以来外

贸出口增速已逐步下降、进口增速在二季度快速下降后三季度仍在走低。 

综合我国出口、固定资产投资增速变化以及消费增长可能面临的现实

情况，我们预计 2022 年第四季度中国 GDP增速可能在 4.2%左右，全年

GDP 增速可能在 3.3%左右。物价走势方面，预计四季度我国 CPI 同比会

较三季度小幅下行，全年涨幅在 2.0%左右；PPI同比将继续回落，可能由

正转负，全年涨幅在 4.3%左右。人民币兑美元汇率在前期贬值幅度较大的

情况下，四季度出现双向波动的可能性大幅增加，年末可能围绕在 1 美元

兑 7.2元人民币左右波动。 

如果以 2019 年前三季度各行业增加值为基期，来看 2020 年前三季

度至 2022 年前三季度的各行业复苏状况，可以发现，受疫情影响以来的

2020~2022年前三季度制造业增加值年均复合增速为 5.3%，是未受疫情

影响的 2019 年前三季度 4.5%增速的 1.18 倍；同期，服务业年均复合增

速为 4.0%，仅为 2019年前三季度 7.3%增速的 54.2%。制造业快速增长

对冲服务业收缩的态势非常明显。在新冠肺炎疫情的冲击之下，中国制造
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业能够实现较为强劲的增长，主要得益于制造业完整的供应链体系以及有

效的疫情防控，国际供需缺口则提供了良好的外部需求环境。目前来看，

这种外部需求环境正在发生改变，全球经济增速逐步放缓甚至在 2023 的

出现衰退的概率增加，这可能降低因制造业增长形成的中国经济韧性。通

过观察中国经济潜在增长路径与实际增长路径间的偏离，可以看出疫情已

经对中国经济增长产生了非常大的冲击；外部需求下降和信用收缩可能对

中国经济形成新的二次冲击。 

当前，中国经济面临的现实状况主要有以下特征：一是经济处在低通

胀和稳定增长的复苏周期中，自身经济潜力和活力还有待充分激发；二是

必须直面全球化转变和全球经济增速下滑和信用收缩可能带来的二次冲击。

尽管全球化转变已经开始，但全球经济间的关联性依然很强，国际经济走

势对中国的影响依然重要。在此情况下，中国要保持战略定力，利用有利

的宏观周期解决国内问题、应对国际风险，同时利用高水平的对外开放应

对逆全球化进程，共同应对全球绿色转型，积极参与国际金融、数据治理

等规则制定与合作。 
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