
 

管涛：2021经济年报印象之

两个“没想到”、一个“在

路上” 
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意见领袖丨管涛 

 

要点 

当前，稳增长不仅是经济问题，也是政治问题，中央要求各地区各部

门支持性政策靠前发力、收缩性政策慎重出台。经济企稳的积极因素需要

细心呵护和培育，以营造平稳健康的经济环境。 

工业恢复没有想象的那么强 

去年，由于疫情防控基本有效，中国继续享受外贸高景气红利。全年，

进出口总额突破 6万亿美元，贸易顺差 6764亿美元，均刷新历史纪录（见

图 1）。 
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外需恢复强于内需，促进了中国经济平稳增长，工业生产复苏。去年，

货物和服务净出口拉动经济增长 1.7 个百分点，对经济增长的贡献率为

20.9%，较上年回落 7.1个百分点，但较 2019年上升 8.3个百分点（见图

1）。同期，工业企业出口交货值（以人民币计值）两年复合平均增长 8.3%，

较 2019 年增速高出 7.0 个百分点；规上工业增加值增长 6.1%，高出 0.4

个百分点（见图 2）。 



 

 - 4 - 

 

相反，疫情蔓延对接触性、聚集性服务业影响较大。去年，服务业生

产指数两年复合平均增长 6.3%，较 2019年增速低了 0.6个百分点；社零

餐饮收入两年复合平均减少 0.5%，其中限额以上企业餐饮收入 3.1%，显

示中小餐饮企业及个体工商户受疫情冲击更大（见图 3）。从分行业的 GDP

实际两年复合平均累计同比增速看，“住宿和餐饮业”的绝对实物量尚未

恢复到疫情前水平，“租赁和商务服务业”直到四季度才录得正增长；第

三产业中，除“房地产业”外，其他行业同比增速均未恢复到疫情前水平

（见图 4）。 
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顺理成章地，工业恢复好于服务业成为中国疫后经济复苏分化的一个

重要特征。去年，第二产业不变价两年复合平均增长 5.3%，较 2019年同

期增速高出 0.4个百分点；第三产业不变价增长 5.0%，低了 2.2个百分点

（见图 5）。 
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但是，分季度看，情况却不尽然。全年，第二产业不变价两年复合平

均增速较 2019年同期的正缺口比上半年收敛了 0.7个百分点，第三产业的

负缺口却是收窄了 0.1个百分点（见图 5）。这表明下半年，第三产业的恢

复状况要好于第二产业。 

主要原因有二：一是，从两年复合平均累计同比增速相对 2019 年同

期的偏离看，全年工业增加值的领先优势较前 8个月收敛了 0.5个百分点，

服务业生产指数的落后劣势仅扩大了 0.1个百分点（见图 2和图 3）。这显

示疫情汛情叠加政策调整，对工业生产的后续影响大于服务业。二是，第

二产业全年 GDP平减指数为 8.6%，较上半年上升 2.6个百分点，第三产

业为 2.1%，较上半年回落 0.6 个百分点（见图 6）。这表明下半年工业品
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的通胀更甚于服务业，故不变价的二产恢复领先优势缩小也情有可原。 

 

不过，任何事情都有两面性。去年，GDP平减指数累计同比增长 4.4%

（见图 6），推动同期名义 GDP增长 12.6%，双双录得 2012年以来最高。

这促进中国完美地去杠杆。到年底，M2 和社融调整存量（剔除股票融资

和贷款核销）与年化名义 GDP之比，分别较上年底回落 7.6和 7.0个百分

点（为连续 5个季度环比回落）（见图 7）。其中，M2和社融调整存量增速

分别较上年回落 1.1和 3.1个百分点，而名义 GDP增速上升 10.0个百分

点。显然，前述两个杠杆率指标的回落，主要源自名义 GDP增速的大幅反

弹。 
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