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经济信息汇编 

（2022.12.21-2023.1.20，2023 年第一期） 
 

经济概述    

全年 GDP 增长 3.0%，其中四季度 GDP 同比增速 2.9%，二季度和

四季度受疫情冲击明显，整体上呈现“N”型走势。12月，受疫情快

速达峰影响，我国经济动能整体走弱，供需两端持续收缩。工业生产

大幅下降，固定资产投资增速有所上升，其中基建和制造业投资仍韧

性，房地产投资降幅收窄。出口持续回落，消费同比降幅收窄。CPI

和 PPI同比小幅波动，PPI-CPI增速逆剪刀差减小。 

制造业 PMI持续下降，已连续三个月位于收缩区间，反映经济增

长动能呈现收缩态势。社融增速延续下降趋势，M2 增速高位略有回

落。 

前瞻的看，1月受疫情和春节效应影响，经济指标可能出现波动。

但随着居民生活恢复正常，内需好转，工业生产、消费、PMI等指标

预计逐步改善。尽管出口可能有所拖累，但作为内需主导的大型经济

体，我国经济增长仍将回归正常。2023年我国将大力提振市场信心，

推动经济基本面持续修复。同时，CPI同比低位运行。结合美林时钟

理论判断，经济复苏，通胀温和，权益类资产的配置价值大大增加。 

宏观经济指标评述表 

指标 12 月 前值 12 月简评 近期展望 

GDP增速 2.90% 3.90% 大幅回落 稳步回升 

规模以上工业增加值同比 1.30% 2.20% 大幅回落 小幅回升 

PMI 47.00% 48.00% 大幅下降 大幅回升 

社会消费品零售总额同比 -1.80% -5.90% 大幅回升 小幅上升 

CPI同比 1.80% 1.60% 小幅上升 小幅波动 

社融存量同比 9.60% 10.00% 小幅下降 稳步回升 

异动：人民币汇率 6.9646 7.1769 大幅升值 持续升值 

（注：本文数据无特殊说明均来源于 Wind） 
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内容提要 

 2022 年全年 GDP增长 3.0%，第四季度 GDP 同比增速 2.9%，环

比持平 

经初步核算，2022 年国内生产总值达到 121 万亿元，按不变价

格计算，比上年增长 3.0%。分产业看，第一产业增加值比上年增长

4.1%；第二产业增长 3.8%；第三产业增长 2.3%。分季度看，2022年

一到四季度国内生产总值分别同比增长 4.8%、0.4%、3.9%和 2.9%。

从环比看，四季度国内生产总值与三季度持平。 

尽管 2022 年四季度经历了大范围的封控，以及防控优化后的感

染高峰，但考虑到投资项目集中在年底纳统、医药和汽车消费支撑、

市场主体预期改善等因素，因此出现了经济增速略超预期。2023年预

计随着生产生活恢复常态，经济增速大概率回升到正常水平。 

 感染高峰影响下，产需双弱，12 月工业增加值同比增速收窄 

12月份工业企业增加值同比增速为 1.3%，自 10月以来连续下行

三个月。细分项中，制造业增加值同比增速 0.2%。在疫情影响下，12

月需求回落、人员到岗以及物流配送等因素均使得工业增长较为疲软，

也在 12月 PMI数据中得到印证。 

 制造业投资回升，基建投资保持韧性、地产降幅明显收窄，体

现投资增速回暖 

1-12 月固定资产投资同比增长 5.1%，12 月单月投资同比增长

3.1%，较前值增长 2.3个百分点，体现了投资对经济增长的支撑作用。 

1-12 月，基建累计增长 11.5%，较上年增长 11.3 个百分点，全

年增速持续走高。12月单月基建投资增长 10.4%，保持较快增速，主

要系在稳经济稳投资政策等支持下，重大项目持续落地。  

制造业投资增速有所回升。在出口低迷背景下，12月单月制造业

投资依旧实现 7.4%同比增长，较前值上升 1.2 个百分点。电气机械

器材、通用设备、汽车制造业等投资增长较快，高技术制造业投资增

速略有回落。 
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房地产单月投资降幅明显收窄。12 月单月地产投资同比下降

12.2%，较前值降幅收窄 7.7个百分点。12月地产需求端支持政策不

断推出，为市场传递信心。 

 疫情承压，但药品和汽车消费支撑本月社零增速降幅收窄 

12 月当月社会消费品零售总额同比增速为-1.8%，较上月回升

4.1个百分点。其中，商品消费同比增速为-0.1%，较上月回升了 5.5

个百分点；餐饮消费同比增速为-14.1%，较上月回落 5.7 个百分点，

主要系受疫情感染高峰影响。 

由于对疫情的担忧和汽车购置税政策到期的影响，药品和汽车消

费增长相对上月表现强劲，因此也带来了商品消费的跌幅大幅收敛。

随着政策优化措施落地后疫情感染高峰的结束、春节返乡潮以及后续

各地消费刺激政策的出台，预期消费、服务需求将延续回暖。 

 疫情和需求不足拖累制造业 PMI 收缩加剧 

12月，制造业 PMI为 47.0%，比上月下降 1.0个百分点。受疫情

冲击等因素影响，制造业 PMI下连续三个月位于收缩区间。综合来看，

制造业企业产需两端指标均有回落。制造业 PMI 生产指数为 44.6%，

较上月降低 3.2个百分点；新订单指数为 40.1%，比上月下降 6.6个

百分点，两个指数均低于临界点。 

非制造业方面，12 月份服务业 PMI 指数为 41.6%，较上月下降

5.1个百分点，连续三个月位于临界点以下。预计待疫情感染人数高

峰过后，随着政策进一步发挥出效果，后续制造业 PMI和服务业 PMI

会有所回升。 

12月份，大、中、小型企业景气度均有所回落，PMI分别为 48.3%、

46.4%和 44.7%，均位于收缩区间，表明不同规模制造业企业生产经营

压力均有所加大。预计未来随着 PPI-CPI 同比增速剪刀差持续为负，

上中下游利润格局会继续优化，中下游企业、小型企业的盈利空间将

持续改善，相关企业的景气度将有所上行。 

 受疫情新发多发、需求不足、利率上行和财政支撑作用减弱等
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因素影响，12 月份社融增速继续回落 

12 月新增社会融资总额 1.31 万亿，上年同期为 2.37 万亿。社

融存量增速为 9.6%，比上月下滑 0.4 个百分点。但社融中最重要的

分项—贷款表现良好，而且企业债和政府债等分项的拖累多。政府债

净融资 2781亿元，比上年同期少增 8893亿元，是社融增速下滑的最

大拖累。主要原因是 2021 年的专项债发行集中于年底，导致基数偏

高。企业债净融资-2709亿元，主因理财赎回和债市波动导致企业推

迟发行。 

12月新增人民币贷款 1.40万亿元，比上年同期多增 2700亿元。

企业信贷增长比较强劲，12 月新增 1.26 万亿元，同比多增 6000 亿

元。其中，企业中长期贷款新增 1.21 万亿元，同比多增 8717 亿元。

受到地产销售疲弱和提前还贷影响，12月居民贷款同比少增 1963亿

元，其中居民中长期贷款同比少增 1693亿元。另外，12月疫情影响

较为严重，对于零售贷款的冲击也比对公贷款等大。 

12 月 M2 增速为 11.8%，比上月下滑 0.6 个百分点。M1 增速为

3.7%，比上月下滑 0.9个百分点，可能因为疫情下居民消费减少，企

业盈利下降。
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图表简评：12 月经济指标波动简评 

图表 1：2022 年全年 GDP 增 3.0%，四季度 GDP

增 2.9%，经济增长呈现“N 型”走势 

 图表 2：12月疫情快速扩散，工业生产继续走

弱 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 

 

 

图表 3：制造业景气收缩幅度加大，大中小型

企业的景气度均位于收缩区间 

 图表 4：除原材料库存外，PMI 各大分项延续

弱势表现，产需两端持续收缩 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 

 

 

图表 5：基建制造业保持韧性、地产拖累，整体

增速持续下降 

 图表 6：汽车和药品需求支撑本月社零同比降

幅收窄 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 
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图表 7：房地产销售面积和销售金额增速边际

改善，地产投资增速低位有所回升 

 图表 8：外需放缓和内需疲弱等因素影响致进

出口增速低位运行 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 

 

图表 9：CPI 涨幅微升，环比持平；PPI 同比降

幅收窄，PPI-CPI 逆剪刀差减小 

 图表 10：12 月失业率下降，就业结构分化，

年轻群体就业情况依然较为严峻 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 

 

 

图表 11：受疫情快速达峰、居民需求不足、财

政融资减少等因素影响，社融增速持续下降 

 图表 12：企业债净减少、政府债回落对社融形

成一定拖累 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 
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图表 13：M2和 M1同比均大幅下降   图表 14：跨年资金需求增加，DR007 波动上行 

 

 

 

来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 
 

 

 

图表 15：五年期 LPR4.30%,一年期 LPR3.65%  图表 16：美国通胀预期下降，人民币快速升值 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 

 

 

图表 17：外汇储备小幅上升，主要系汇率折算

和资产价格变化影响 

 图表 18：12 月单月全球股指普遍下行，日经

225 指数领跌 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 
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图表 19：12 月单月中国股指普遍下跌，中证 500

领跌  

 图表 20：12月单月全球股指普遍下跌 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 

 

 

图表 21：12月单月 A股行业涨跌不一，食品饮

料领涨 

 图表 22：12月单月债市有所上升 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 

 

 

图表 23：国债短端、长端收益率震荡下行，期

限利差稳中微降 

 图表 24：COMEX 黄金持续上升、WTI原油现货

价格波动下降 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 
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图表 25：波罗的海干散货指数(BDI)震荡微升   

 

  

来源：wind，战略研究部   

 


