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一、2021年中国宏观经济回顾 
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1993-2021年度中国GDP增长率变化 

13.4% 

7.1% 

13.0% 

2.2% 

8.1% 

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

2021年中国GDP增长8.1% 

4 

• 2021年中国GDP 114.37

万亿元，同比增长： 

8.1% 
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2009-2021年度中国GDP季度增长率变化(%) 

季度GDP增速：下半年回落过快 
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• 2020年第一季度受疫

情影响，GDP同比： 

-6.8% 
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全国各省市GDP 增速- 2021年 
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天津 

新疆 

重庆 

西藏 

贵州 

青海 

黑龙江 

湖南 

  2020 2021 

湖北 -5.0 12.9 

海南 3.5 11.2 

山西 3.6 9.1 

江西 3.8 8.8 

江苏 3.7 8.6 

浙江 3.6 8.5 

北京 1.2 8.5 

安徽 3.9 8.3 

重庆 3.9 8.3 

山东 3.6 8.3 

四川 3.8 8.2 

贵州 4.5 8.1 

上海 1.7 8.1 

福建 3.3 8.0 

广东 2.3 8.0 

湖南 3.8 7.7 

广西 3.7 7.5 

云南 4.0 7.3 

西藏 7.8 7.1 

新疆 3.4 7.0 

甘肃 3.9 6.9 

宁夏 3.9 6.7 

吉林 2.4 6.6 

天津 1.5 6.6 

河北 3.9 6.5 

陕西 2.2 6.5 

河南 1.3 6.3 

黑龙江 1.0 6.1 

辽宁 0.6 5.8 

青海 1.5 5.7 

内蒙古 0.2 5.3 
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全国各省市GDP 增速- 2020年 
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天津 
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2005-2021 三大需求对国内生产总值增长的贡献率 

三驾马车对GDP增长贡献率 
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数据来源：国家统计局 
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2000-2021年度中国GDP增长各因素动力变化 

经济增长各要素 
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2000-2021年中国商品房销售总额及实际增速变化（千亿元） 

中国房地产景气周期被压制，并未结束 
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数据来源：国家统计局 

• 过去20年，商品房销售处于高景气周期，年均增

速为20%，2016年是过去10年的高点。 

• 越来越严格的房地产调控，降低了涨幅波动，但

需求动能依然存在。 
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1991-2021年中国城镇居民人均消费支出增幅情况 

城镇居民人均消费支出水平 
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a) 城镇居民人均可支配收入：8.2% 

b) 城镇居民人均消费支出：12.2% 

• 从1991年至今，中国城镇居民消费支出增幅有两次低点，第

一次是1998年，当年人均消费支出增幅只有3.5%。这一年中

国启动住房商品化改革，并启动国企改革，抓大放小，把不

挣钱的国企全部卖掉。 

• 2020年，受疫情影响，城镇居民消费性支出增幅为-3.8%，刺

激居民消费已经势在必行。 

数据来源：国家统计局 
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2000-2021年中国对外贸易进出口增速及净出口额（百亿美元） 

海关进出口 
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居民消费价格指数(CPI) 和工业品出厂价格指数(PPI) 
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2017-2021 年中国居民消费价格指数(CPI) 和工业品出厂价格指数(PPI) 
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CPI PPI • 中国PPI指数于2020年年中探底回升；2021

年大幅上扬，最高点达13.5。 

• CPI指标于2020年底探底，但回升温和。 

数据来源：国家统计局 
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2012-2021 年中国货币供应M1和M2增速变化 

货币供应：M1增速小于M2 
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M2 M1

M1：狭义货币供应量，即M0＋企事业单位活期存款 

M2：广义货币供应量，即M1＋企事业单位定期存款＋居民储蓄存款 

a) 当M1增速大于M2，通常意味着消费意愿强烈，各类资产的收益率走高。充裕

的流动性一旦流向资产投资领域，便可能成为助涨楼市或股市的推手。 

b) 若M1增速小于M2，表明企业和居民选择将资金以定期的形式存在银行，微观

个体盈利能力下降，未来可选择的投资机会有限，多余的资金开始从实体经济

中沉淀下来，经济运行回落。 

M1<M2 
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2004-2021 年中国货币供应量增速变化 (M1和M2之差) 

深度：M1与M2增速之差 
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• M1增速超M2的主要因素有：(1)企业活期存款增速上升；(2)企业定期存款增速下滑；(3)个人存款增速下滑。 

• 从最近20年历史来看，大概有5次左右M1的高增长，M1的高增长，通常都伴随着经济向好。M1激增：(1)企

业持币观望，谨慎投资，找不到好项目。(2)活期存款的机会成本降低。(3)还有就是各种因素，大量个人的定

期存款减少了，全都成了企业(房地产)的活期存款了。 

S=M1-M2 
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2008-2021 年中国制造业采购经理人指数 (PMI) 
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中国制造业采购经理人指数 (PMI) 

16 

PMI 指数：衡量制造业在生产、新订单、商品价格、存货、雇员、订单交货、新出口订单和进口等八个方面状况的指数。 

• PMI指标处于最近一轮下行周

期的末期，荣枯线边缘： 

50.1 
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2021年度重要经济政策 

17 

1 
新冠疫情坚持动

态清零 
• 南京、西安、苏州、天津和哈尔滨等城市出现疫情反复 

2 三孩政策落地 

• 中共中央、国务院发布《关于优化生育政策促进人口长期均

衡发展的决定》，提出优化生育政策，实施一对夫妻可以生

育三个子女政策，配套实施积极生育支持措施 

3 教育双减政策 

• 中共中央办公厅、国务院办公厅印发《关于进一步减轻义务

教育阶段学生作业负担和校外培训负担的意见》。 “双减”

政策推出，教育市场迎来巨变 

4 共同富裕 

• 中央财经委员会第十次会议召开，强调要在高质量发展中促

进共同富裕，正确处理效率和公平的关系，构建初次分配、

再分配、三次分配协调配套的基础性制度安排 

5 
坚持房住不炒的

调控主基调 

• 恒大地产出现债务危机。中国人民银行、银保监会相关部门

负责同志约谈恒大集团高管，要求积极化解债务风险，维护

房地产市场和金融稳定 

6 
严厉打击虚拟货

币交易炒作  

• 中国人民银行等部门发布《关于进一步防范和处置虚拟货

币交易炒作风险的通知》明确虚拟货币不具有与法定货币

等同的法律地位，相关业务活动属于非法金融活动 

7 
碳达峰、碳中和

行动方案 

• 中共中央、国务院印发《关于完整准确全面贯彻新发展理

念做好碳达峰碳中和工作的意见》和《2030年前碳达峰行

动方案》，这两份纲领性文件共同构成的双碳的顶层设计 

8 
北京证券交易所

开市 

• 北京证券交易所正式开市。北交所制度设计聚焦服务中小

企业，是新三板市场深化改革的新起点 

9 互联网监管风暴 

• 蚂蚁金服在上市前夜被终止上市。互联网行业反垄断、防

止资本无序扩张。提出要正确认识和把握资本的特性和行

为规律时明确，要为资本设置“红绿灯” 

10 
培育专精特新小

巨人企业 

• 工信部联合发改委、科技部等19个部门发布了《“十四五”

促进中小企业发展规划》，力争到2025年，推动形成一万

家专精特新“小巨人”企业 

数据来源：嘉肯咨询数据库 
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稳定与发展 
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对策 困境 措施 

1 

一、优化产业结构。 

供给端的结构调整政策在存量调整方面表现为，产能过剩行业必须进行深度的

去库存和去产能。在增量调整方面体现为，供给短缺贸易品部门进行大幅度的

增加投资和供给，表现为各类服务供给的提升和战略性新兴产业的培育。 

为解决我国供求的结构性矛盾，十三五规划建议提出，实施智能制造工程，构

建新型制造体系，促进新一代信息通信技术等产业发展，重点列出十大产业，

分别是新一代信息通信技术，高档数控机床和机器人，航空航天装备，海洋工

程装备及高技术船舶，先进轨道交通设备，节能与新能源汽车，电力装备，农

机装备，新材料，生物医药及高性能医疗器械等。这十大产业将是未来一段时

间我国产业发展的重中之重。 

• 传统产业，集中亍钢铁，煤炭，建材等，

以国有大中型企业为主， 

• 这些效益差的企业与地方政府存在很大

利益纠葛 

• 旧产业优化不易，新产业发展困难 

• 供给侧改革 

• 十三五新兴战略产业规划，减旧增新 

2 

二，结构性减税 

例如，通过国有资本补充养老预算，降低养老保险的税负。对企业的创新活劢

进行税收支持。 

• 减税直接影响到财政收入，首先影响到

公务员和事业单位群体收入 

 

3 

三，简政放权 

政府机构改革与转变职能作为提高政府执政效率的重要途径，市场能办的，多

放给市场。 

• 落实难 

• 消极怠政 
• 持续反腐，规范公务员行为 

4 四，大力推进创业创新 • 山寨和模仿 
 

5 五，破除垄断，鼓励民营和国外资本投资 • 国有企业垄断壁垒 
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THE END 

专 注 智 信 · 慧 见 洞 察 
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