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摘 要 

 

2022 年稳增长压力加大，三驾马车面临内外生动能明显切换的格局，具体来

说消费存在进一步修复的空间，但仍难以完全恢复至疫前，重点关注疫情影响弱

化后的消费支出结构升级再平衡。投资内部，地产投资迎来基本面探底之旅，预

计明年年中触底，节奏上前低后高，下半年企稳，关注保障性租赁住房对于地产

投资的拉动；制造业投资在总量层面仍具备稳定改善的基础，结构层面关注中下

游制造业贡献度上升以及制造业趋于高级化。基建端稳增长意愿决定基建投资总

体水平，目前来看仍以托为主，新基建将成投资重点倾斜方向。出口在价格效应

回落之后，随着全球经济共振式收缩、替代效应回落等，2022 年出口降温将不可

避免。 

通胀：PPI 前高后低，下半年可能转负，CPI 前低后高，但不太可能突破 3%，

通胀仍然可控。 

政策端：货币政策“以我为主”，结构性工具大有所为，全面性工具仍有期待，

年初降准概率较大，全年社融保持在 10.5%左右。在稳增长诉求下，明年财政发

力可期，节奏前置，继续加大对经济薄弱环节的定向支持。 

 

 

  

风险点：疫情发展超预期、地产下行超预期、美联储货币政策收紧超预期、

宏观政策不及预期 
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