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2022 年中国经济数据解读

事实证明，2022 年第四季度的国内生产总值（GDP）并不像

我之前担心的那样疲软。

国家统计局 1 月 17 日发布的数据显示，2022 年第四季度的

增长同比放缓至 2.9%，低于第三季度的 3.9%。

GDP 的水平按季度比较没有变化（图 1）。2022 年年底的 GDP

数值比疫情之前的趋势低了大约 2.5%。这个差距在 2022 年第一

季度接近 4%，在 2020 年第一季度超过 11%。
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图 1：实际 GDP 指数（2018 年第一季度为 100）

虽然人口流动数据显示很少有人外出活动，但 2022 年 12 月

经济略有回升，主要是由于服务业的下降幅度小于 11 月（图 2）。

图 2：月度 GDP 指标增长（同比）
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2022 年中国 GDP 同比增速为 3%，低于 2019 年的 6%和 2020

年至 2021 年的平均值 5%（图 3）。许多因素给经济带来了压力，

其中最重要的是疫情的传播和为遏制疫情所采取的防控措施。此

外，疲软的房地产市场和地缘政治摩擦也带来了一些影响。

图 3：对 GDP 增长的贡献

2022 年，消费对中国 GDP 增长的贡献仅为 1 个百分点，而过

去三年该项数值的平均值为 3 个百分点。2022 年，由于收入增长

速度较慢，且大环境存在不确定性，中国家庭把更多的钱储蓄起

来，减少了消费。

投资对 GDP 增长的贡献为 1.5 个百分点，大致与往年的数据

相同。2022 年的投资主要是由国家主导的。
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净出口对于 GDP 增长的贡献在 2022 年降至 0.5 个百分点，约

是过去三年平均水平的一半。此外，净出口的贡献在 2022 年第四

季度下跌的比较多。

2022 年新增超过 1200 万个城镇就业岗位，高于政府所制定

的 1100 万个的目标（图 4）。由于劳动力市场受到疫情的冲击，

2022 年第四季度就业岗位的增长有所放缓。

图 4：新增城镇就业岗位

2022 年，消费受到了收入增长放缓和储蓄意愿上升的影响。

平均而言，2019 至 2021 年，中国家庭可支配收入以及相应

的支出都实际增长了约 5%。而在 2022 年，实际收入仅增长了 3%，

实际支出则基本持平。鉴于不确定因素，中国家庭将已经处在相

当高水平的储蓄率进一步提升（图 5）。
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图 5：人均储蓄率

我们注意到 2022 年年中房屋销售和竣工面积的反弹在 2022

年 10 月戛然而止，而房屋开工面积则低于 2021 年的水平（图 6）。

奥密克戎毒株引发的新冠疫情使得购房需求在 2022 年第四季度

进一步降低，而房产开发商们则努力寻找资金以完成现有房产项

目。
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图 6：房屋开工、竣工和销售面积（同比）

据国家统计局局长康义介绍，房地产及相关产业占中国经济

总量的 13%至 14%，2022 年房地产行业增加值下降 5%。这说明房

地产市场下行使 GDP 增长减少了 0.7 个百分点左右。

康义预计，随着扶持政策的落地，2023 年市场将会有所好转。

另外，他仍旧非常看好房地产市场的前景。2022 年中国城镇化率

达到 65%，比 2021 年提高了 0.5 个百分点。与发达国家约 80%的

人口居住在城市相比，中国离实现全面城镇化还有相当一段距离。

因此，持续城镇化应该会在中期支撑住房需求。

房地产市场疲软的影响还体现在固定资产投资数据上。2022

年房地产开发投资下降 10%，但固定资产投资总体增速稳定在 5%，

这是由于基础设施投资的大幅增长（图 7）。
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图 7：名义固定资产投资同比增速（%）

鉴于中国人均基础设施资本存量仅为发达国家的 20%至 30%，

康义认为，进一步加大基础设施投资还有非常大的空间。

康义认为，基础设施投资增长的推动力将不仅仅来自交通、

能源、水利等传统领域的升级改造。“新基建”投资将聚焦 5G、

超高压输电、城际高速公路，以及大数据。

中国的出口额在 2022 年第四季度大幅下降，低于 2021 年同

期水平（图 8）。
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图 8：中国出口额月度数据

很多中国贸易合作伙伴国家的央行通过加息来抑制通货膨胀，

导致它们对中国出口商品的需求下降。但是，也有迹象表明，中

国正在失去主要市场的份额。图 9 展示了欧盟和美国从中国进口

的份额。对 2022年的数据预测是基于截至 2022年 11月份的数据。

欧盟从中国进口的份额从 2020 年高点回落，但依然处于相对

较高的水平。美国从中国进口的份额则位于 10 多年来的最低水平，

大部分下降发生在 2019 年美国对中国输美商品加征关税之后。

中国向许多国家出口商品，可以弥补其在欧盟和美国等国家

和地区的销售损失。当然，对于在最富裕的市场出现份额下降也

需要密切关注。
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图 9：自中国进口商品份额

这些 GDP 数据是回顾性的。考虑到 2022 年出乎意料的发展轨

迹，这些数据对于预测 2023 年经济形势的帮助很有限。不过，第

一财经研究院恰好进行了一次年度首席经济学家调研，我们可以

从中获得一些启发。

11 位参与调研的首席经济学家认为 2023 年 GDP 增长将回升

至 5.1%，其中最乐观的预测为 5.5%，最悲观的预测为 4.8%。

此外，得益于公共卫生政策调整对消费的积极作用，经济学

家预测零售额将在 2023 年增长近 7%。所有经济学家都预测，房

地产投资的状况将优于 2022 年。平均而言，预计 2023 年房地产

投资将与 2022 年持平 。所有的经济学家都预计出口增速将远远

低于 2022 年的水平。

一些早期数据表明，2023 年已经有了一个良好的开端。
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与一年前相比，2022 年 12 月交通拥堵大大减少，不过很快

就回升了。到了今年 1 月的第二周，人员流动性差距实际上已经

变成了正值（图 10）。这表明中国最大的 30 个城市正在迅速恢

复正常的商业运转。

图 10：30 城人员流动性差距（ 2022-2023 年）

人们不仅开始回到办公室，也开始出门休闲旅游。中国农历

新年很快就要到了。此前人们不得不原地过年，而今年许多人都

决定返乡探亲。图 11 显示了春节期间的人员旅行数据，横轴上的

“0”表示春节当天。虽然仍远低于疫情前的水平，但今年的旅行

数据同比增长了近 60%。
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图 11：中国新年客运数据


