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主要内容

◆核心观点
◆经济数据与金融数据

◆重要行业



观点概述
主要指标 概 述 驱动

工业增加值 2022年11月工业增加值当月同比增速2.2%。 向下

固定资产投
资

2022年1-11月固定资产投资完成额累计同比为5.8%，前值5.9%，下降0.1%。采矿业同比持续下降，公用事业同比持续高
位并且趋势向上，广义基建也是持续向上，制造业处于高位变化不大，建筑业和房地产都处于零以下。

向下

消费 2022年11月，社会消费品零售总额当月同比为-5.9%，比前值下降5.4%，累计同比-0.1%，比前值下降0.7%。 向下

进出口 2022年11月，出口（美元计价）当月同比为-8.9%，显著低于前值。同比增速再下台阶。 向下

汇率 美元兑人民币已进入下跌趋势。 向上

社融与信贷
2022年11月，社融存量343.19万亿元，同比增加10%，较10月下降0.3个百分点。新增社融19879亿元，低于2021和2020同
期，新增社融低主要受人民币贷款和企业债券拖累。

向下

货币供给 M1同比增长4.6%，较10月回落1.2%，M2同比增长12.4%，较上月上涨0.6%。M2-M1差距再扩大，存款定期化。 中性

利率 1年期同业存单发行利率快速上涨，已靠近MLF利率2.75%。 向上

CPI与PPI
2022年11月CPI同比1.6%，较上月下降0.5%，同比回落主要受去年同期基数走高影响。CPI食品供给相对稳定，可选商品、
服务消费内需相对不足。PPI同比-1.3%，与10月持平，已经连续11个月下行。

中性

失业率
2022年11月，城镇调查失业率继续上行至5.7%，受外来务工人员失业率的影响。代表学生就业的全国城镇失业率16-24回
落至17.1%，是近4年同期最大值。

中性

PMI 受员工到岗率影响，12月制造业PMI继续回落至47，但航空运输业PMI明显好转，居民生活半径明显向外拓展。 向下

重要行业
2022年11月，房地产行业，新建商品住宅价格指数已低位企稳，土地购置，开工施工竣工和销售数据好转迹象不明显。
汽车行业，新能源汽车的同比销售量仍然维持在高位，但较前期增速已下降很多。挖掘机销量还处于“内冷外热”时期。

向下

月度述评
否极泰来，在疫情管控时代的末期和开放时代的前期，由管控造成的出行不便和开放初期造成的人员到岗率下降，都在此时此刻经
历和经过，最坏的经济时期已然成为过去。



主要内容

◆核心观点

◆经济数据与金融数据
◆重要行业



重要宏观数据一览

指标 202212 202211 202210 202209 202208 202207 202206

GDP（不变价）:当季(%) 3.9 0.4

CPI(%) 1.6 2.1 2.8 2.5 2.7 2.5

PPI(%) -1.3 -1.3 0.9 2.3 4.2 6.1

社会消费品零售：当月(%) -5.9 -0.5 2.5 5.4 2.7 3.1

工业增加值：当月(%) 2.2 5 6.3 4.2 3.8 3.9

出口：当月(%) -8.9 -0.2 5.7 7.5 18.2 17.1

进口：当月(%) -10.6 -0.7 0.3 0.1 1.8 0.1

固定资产投资：累计(%) 5.3 5.8 5.9 5.8 5.7 6.1

M1(%) 4.6 5.8 6.4 6.1 6.7 5.8

M2(%) 12.4 11.8 12.1 12.2 12 11.4

各项贷款余额(%) 11 11.1 11.2 10.9 11 11.2

美元/人民币（月最后） 6.89 6.96 7.18 7.18 7.10 6.89 6.74

综合PMI 42.6 47.1 49.0 50.9 51.7 52.5 54.1

制造业PMI 47 48.0 49.2 50.1 49.4 49.0 50.2

非制造业PMI 41.6 46.7 48.7 50.6 52.6 53.8 54.7

城镇调查失业率 5.7 5.5 5.5 5.3 5.4 5.5

16-24岁人口调查失业率 17.1 17.9 17.9 18.7 19.9 19.3



工业增加值

➢ 2022年11月，工业增加值当月同比增速2.2%，累计同比增速3.8%，均低于前值
。

➢ 规模以上企业所有者权益同比增速持续下降。
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工业营收与利润

➢ 2022年1-11月，规上工业企业营业收入累计同比为6.7%，较前值回落0.9个点。

➢ 2022年1-11月，规上工业企业利润总额累计同比为-3.6%，较前值回落0.6个点
。
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工业企业利润总额分行业

-150.00

-100.00

-50.00

0.00

50.00

100.00

150.00

200.00

250.00

300.00

规模以上工业企业利润总额:累计同比

2022-11 2022-10



工业企业库存周期

➢ 工业企业处于主动去库存的库存周期
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固定资产投资-分产业

➢ 2022年1-11月固定资产投资完成额累计同比为5.8%，前值5.9%，下降0.1%。

➢ 2022年1-11月固定资产投资按产业划分，第一产业，第二产业和第三产业累计
同比都小幅度下降，近期波动不大。
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固定资产投资结构-重要行业

➢ 电力、热力、燃气及水的生产和供应业，固定资产投资累计同比19.6%，对应
去年的高基数依然高增，这个数据与工业企业利润总额累计同比相对应。

➢ 房地产行业的固定资产投资累计同比持续恶化，建筑业行业的情况有些许好转
。
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社会消费品零售

➢ 2022年11月，社会消费品零售当月同比为-5.9%，前值的-0.5%，下降5.4%，
当月同比增速再下台阶。

➢ 1-11月，社会消费品零售累计同比-0.1%，前值0.6%，下降0.7%。

➢ 网上商品和服务零售额累计同比4.2%，前值4.9%，下降0.7%。
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社会消费品零售总额

社会消费品零售总额:当月同比 社会消费品零售总额:累计同比

网上商品和服务零售额:累计同比



社会消费品零售-分商品

➢ 2022年11月，中西药零售当月同比维持高增。

➢ 2022年11月，通讯器材类商品，家用电器音像器材及建筑装饰材料当月同比回
落明显。
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出口

➢ 中国出口受海外经济衰退影响，同比走弱。
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出口总额（美元计价）：当月同比

中国 越南 韩国
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海外制造业：PMI

美国:供应管理协会(ISM):制造业PMI 欧元区:制造业PMI

日本:制造业PMI



净出口

➢ 2022年11月，出口（美元计价）当月同比为-8.9%，低于前值-0.2%，同比增速再
下台阶。

➢ 2022年11月，进出口差额（美元计价）当月同比-2.83%，低于前值的1.02%。
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出口总值(美元计价):当月同比
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涉外收支与结售汇

➢ 2022年11月，进出口差额692.48亿美元，银行代客结售汇差额-62.8亿美。

➢ 银行代客结售汇差额/进出口差额比例上升，跨境商持有美元的热情有所降温。
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外汇储备

➢ 国家外汇管理局统计数据显示，截至2022年11月末，我国外汇储备规模为31175

亿美元，较10月末上升651亿美元，升幅为2.13%。

➢ 2022年11月，受全球宏观经济数据、主要经济体货币政策预期等因素影响，美
元指数下跌，全球金融资产价格上涨。汇率折算和资产价格变化等因素综合作用
，当月外汇储备规模上升。
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美元兑人民币

➢ 美元兑人民币进入下行趋势。
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社融存量

➢ 2022年11月社融存量343.19万亿元，同比增加10%，较10月下降0.3个百分点。
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新增社融

➢ 2022年11月新增社融19879亿元，新增社融低于2021年和2020年同期。

➢ 人民币贷款是主要拖累

➢ 企业债券也是拖累项之一
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新增社融
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人民币贷款存量

➢ 2022年11月人民币贷款期末存量210.99万亿元，同比上涨10.8%，较上月下
降0.1%。
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人民币贷款当月新增

➢ 2022年，新增人民币贷款1148亿元，住户端长期贷款是主要拖累项

➢ 2022年，企（事）业单位贷款的月间波动也大于往年
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M1与M2

➢ 2022年11月M1同比增长4.6%，较10月5.8%，回落了1.2个百分点。

➢ 2022年11月M2同比增长12.4%，较10月11.8%，上涨了0.6个百分点。
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货币供给与需求

➢ M2-M1差距再扩大，存款定期化。
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Shibor

➢ 年末shibor波动比较大。
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R007银行间质押式回购利率

➢ 年末，7天质押式回购利率有所上升
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同业存单发行利率

➢ 前期1年期同业存单发行利率近期上升明显，近期利率有所下降。
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十年期国债

➢ 10年期国债收益率相对于前期已有所提升。
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央行公开市场操作

➢ 月末叠加年末，央行公开市场操作频繁。
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CPI与PPI

➢ 2022年11月，CPI同比1.6%，比10月2.1%下降0.5个百分点。CPI同比涨幅回落
，主要受去年同期基数走高影响。

➢ 2022年11月，PPI同比-1.3%，比10月持平，PPI已连续12个月下行。

➢ 我国物价继续运行在合理区间。
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失业率

➢ 2022年11月，全国城镇调查失业率继续上行来到5.7%，受疫情和外来务工人口
失业率上升的影响。

➢ 代表学生就业的全国城镇失业率16-24，回落至17.1%，仍然是近4年同期最大值
。
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PMI

➢ 2022年12月，受员工到岗率影响，制造业PMI继续走弱。

➢ 航空运输业的PMI明显好转，居民生活半径向外拓展。
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服务业PMI与建筑业PMI

➢ 2022年12月服务业PMI下降至39.4%，服务业经营受疫情防控措施冲击更明显。

➢ 2022年12 月建筑业PMI 指数为54.4%。
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主要内容

◆核心观点

◆经济数据与金融数据

◆重要行业



新建商品住宅价格指数

➢ 2022年11月，一线二线新建商品住宅价格指数同比不再恶化。
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房地产数据

➢ 总的来说，地产数据已经低位企稳，不再继续恶化；但好转特征尚不明显。
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汽车产销量

➢ 2022年11月，我国汽车销量达232.8万辆，当月同比下降-7.9%。

➢ 新能源汽车销量78.6万辆，当月同比增长58.3%。
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挖掘机产销量

➢ 2022年11月，销售液压挖掘机23680台，当月同比增长15.8%。

➢ 2022年11月，出口液压挖掘机9282台，当月同比增长44.4%。
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展望2023

➢ 出口：海外经济仍在下行半途。

➢ 消费：未来居民生活半径的逐步打开，将会对消费形成有力的支撑。

➢ 基建：2022年财政资源较为集中，对2022年的GDP形成支撑，2023年很难完
全复制，同时较高的基数也会带来一定约束。

➢ 制造业：政策倾斜和金融支持，坡长厚雪景气度高。

➢ 通胀：从猪肉的基数分布来看，2023年CPI走势很可能是前高后低，正常情况
下年值不至于太高。

➢ 风险：疫情短期冲击、地产持续收缩、全球能源缺口、美联储加息超预期。
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