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 三季度经济恢复温和增长 

三季度，高效统筹防疫和经济社会发展，一揽子

政策措施继续加力见效，中国经济保持 5 月以来

的复苏趋势，GDP 同比增长 3.9%，恢复温和增

长。 

 消费转负为正，提振经济增长 

三季度投资、消费和出口增速均高于二季度。疫

情缓解，线下消费恢复增长，特别是购置税减半

征收政策推出后，乘用车销量大增，对拉动消费

起了较大作用。同时房地产开发投资恶化，是经

济发展的最大拖累因素。预测四季度 GDP 同比增

长 4.5%，全年增长 3.5%左右。 

 物价整体低迷 

三季度核心 CPI 同比上涨 0.73%，比二季度低

0.2 个百分点，涨幅创年内新低，受疫情反复影响，

国内需求仍然低迷。三季度 PPI 同比上涨 2.5%，

比二季度回落 4.3 个百分点，生产资料需求比较

低迷。 

 贷款融资创历史同期新高 

三季度新增人民币贷款 4.40 万亿元，比二季度少

增 9464 亿元，创历史同期新高。三季度新增社融

 

宏观研究 

疫情减弱，三季度经济恢复温和增长 

 

市场表现截至                    2022.9.30 

 
数据来源：Wind，国新证券整理。 

 

 

 

 

 

 

 

 

分析师：郝大明 

登记编码：S1490514010002 

电话：010-85556189 

邮箱：haodaming@crsec.com.cn  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

证券研究报告 



 

 

宏观研究 

 

未经授权引用或转发须承担法律责任及一切后果，并请务必阅读文后的免责声明 2 

规模 6.76 万亿元，比二季度少增 2.22 万亿元，创

近 3 年以来同期新低。 

二十大报告系统提出中国式现代化概念 

10 月 16 日，中国共产党第二十次全国代表大会

召开，报告首次系统提出中国式现代化概念，围

绕建设社会主义现代化国家展开论述，提出了全

面建成社会主义现代化强国两步走战略安排，高

质量发展是全面建设社会主义现代化国家的首要

任务。 

 风险提示 

1、地缘政治变化超预期； 

2、疫情持续时间或发展超预期； 

3、稳投资力度不及预期等。 

 四季度主要指标预测 

  2022 年 F 四季度 F 1-9 月 三季度 二季度 一季度 

GDP 3.5 4.5 3.0 3.9 0.4 4.8 

工业增加值 4.0 5.5 3.7 4.6 0.4 6.4 

固定资产投资 6.0 6.0 5.9 5.5 4.2 9.3 

社会消费品零售总额 0.9 1.0 0.7 3.5 -4.6 3.3 

出口（人民币） 13.2 12.0 13.8 15.2 12.8 13.2 

进口（人民币） 5.1 5.0 5.2 5.6 1.8 8.4 

数据来源：Wind，国新证券整理。 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准

指数升幅在 15%以上 
看好 

预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%

以上 

推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准

指数升幅在 5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准

指数变动在-5%到 5%内 
看淡 

预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%

以上 

卖出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准

指数跌幅在 15%以上 
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