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2024年，中国经济从疫情中走向恢复，但基础并不牢固，全年增长5.0%，从季度增速指标

来看，年中偏弱势，还没有回升到2019年的水平(6.0%)，中部和西部边缘地区的经济增速

高于南方地区，青海、山西和黑龙江排名靠后。

分析经济增长的动能要素：消费贡献率大幅度提升，净出口贡献率再度转正，投资也因房

地产行业景气回落，其贡献率持续维持低水平。

消费需求的复苏支持着政府坚持新旧产业动能置换，发展新质生产力。近两年，新房销售

额持续回调，但国内重工业、高科技领域保持高速增长，汽车、造船和集成电路行业向全

球市场扩张，成为新的出口热销产品；进出口结构依然保持着强大的质量动能；但传统轻

工业领域受预期和需求抑制，企业扩张意愿薄弱，拖累了整体经济运行，2024年轻工业开

始探底回升。

2025年，国务院及核心部门延续执行上年度颁布的系列产业政策和规划，可以看到：

长期发展目标：坚持扩大内需战略基点，加快建设全国统一大市场；统筹新型城镇化和乡

村全面振兴。 

鼓励领域：鼓励大众消费、鼓励中小企业走专精特新发展道路；鼓励开辟产业新赛道，战

略企业进军未来产业——人工智能、人形机器人、6G、量子信息、深海空天开发等领域。

限制领域：暂无，明确提出谨慎出台抑制性政策。
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一、2024年中国宏观经济回顾
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1993-2024年度中国GDP增长率变化
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• 2024年中国GDP 134.91

万亿元，同比增长：

5.0%
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2010-2024年度中国GDP季度增长率变化(%)

季度GDP增速
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• 2024年，季度增速处

于缓慢恢复状态

• 近2年季度GDP增速维

持在：

5.0%
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全国各省市GDP 增速- 2024年
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2023 2024

西藏 9.5 6.3

新疆 6.8 6.1

内蒙古 7.3 5.8

甘肃 6.4 5.8

湖北 6 5.8

江苏 5.8 5.8

安徽 5.8 5.8

重庆 6.1 5.7

山东 6 5.7

四川 6 5.7

浙江 6 5.5

福建 4.5 5.5

宁夏 6.6 5.4

贵州 4.9 5.3

陕西 4.3 5.3

河北 5.5 5.2

北京 5.2 5.2

辽宁 5.3 5.1

天津 4.3 5.1

江西 4.1 5.1

河南 4.1 5.1

上海 5 5

湖南 4.6 4.8

吉林 6.3 4.3

广西 4.1 4.2

海南 9.2 3.7 

广东 4.8 3.5 

云南 4.4 3.3 

黑龙江 2.6 3.2 

青海 5.3 2.7

山西 5 2.3
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全国各省市GDP 增速- 2023年
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全国各省市GDP 增速- 2022年
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2005-2024 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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2000-2024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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2000-2024年中国新建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，增速出现异常回落
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• 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。

• 2022年，持久严格的房地产调控，极大的抑制了

需求，增速出现异常回落。



©嘉肯咨询  Charcoln Consulting

1991-2024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：4.4%

b) 城镇居民人均消费支出：4.5%

• 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。

• 2020/2022年，受疫情影响，城镇居民消费性支出增幅出现负

值，2022为-1.7%，2023年反弹至9.0%，但2024年回落至4.5%。
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2000-2024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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2017-2024 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。2022年又快速回落，2023

年至今依然处于负值状态。

• CPI指标在2024年各月份均没有超

过1.0，处于弱势。

数据来源：国家统计局
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2013-2024 年中国货币供应M1和M2增速变化

货币供应：M1增速小于M2周期，已经持续了6年
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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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2004-2024 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，理想状态是 S 转为正值

17

(15)

(10)

(5)

0

5

10

15

20

25

30

2
0

0
4

/0
1

2
0

0
4

/0
7

2
0

0
5

/0
1

2
0

0
5

/0
7

2
0

0
6

/0
1

2
0

0
6

/0
7

2
0

0
7

/0
1

2
0

0
7

/0
7

2
0

0
8

/0
1

2
0

0
8

/0
7

2
0

0
9

/0
1

2
0

0
9

/0
7

2
0

1
0

/0
1

2
0

1
0

/0
7

2
0

1
1

/0
1

2
0

1
1

/0
7

2
0

1
2

/0
1

2
0

1
2

/0
7

2
0

1
3

/0
1

2
0

1
3

/0
7

2
0

1
4

/0
1

2
0

1
4

/0
7

2
0

1
5

/0
1

2
0

1
5

/0
7

2
0

1
6

/0
1

2
0

1
6

/0
7

2
0

1
7

/0
1

2
0

1
7

/0
7

2
0

1
8

/0
1

2
0

1
8

/0
7

2
0

1
9

/0
1

2
0

1
9

/0
7

2
0

2
0

/0
1

2
0

2
0

/0
7

2
0

2
1

/0
1

2
0

2
1

/0
7

2
0

2
2

/0
1

2
0

2
2

/0
7

2
0

2
3

/0
1

2
0

2
3

/0
7

2
0

2
4

/0
1

2
0

2
4

/0
7

• 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。

S=M1-M2

2010.1-2014.1 2016.7-2020.1 2021.1-2024.9
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2008-2024 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)

18

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指标处于弱势反弹周期：

50.1
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2024年：制造业31细分行业主要财务指标（规模以上工业企业）

19

No. 行业类别 营业收入 增速 营业利润 增速

亿元 % 亿元 %

1 农副食品加工业 52,908.3 -3.0 1,363.6 -0.2

2 食品制造业 21,863.6 4.9 1,780.9 6.3

3 酒、饮料和精制茶制造业 15,880.6 2.8 3,287.2 7.1

4 烟草制品业 13,730.5 2.8 1,610.0 5.3

5 纺织业 23,988.0 3.6 868.7 3.4

6 纺织服装、服饰业 12,699.2 2.8 623.8 1.5

7 皮革、毛皮、羽毛及其制品和制鞋 8,533.2 3.7 460.9 1.6

8 木材加工和木竹藤棕草制品业 9,074.7 -1.1 364.9 -12.3

9 家具制造业 6,771.5 0.4 372.4 -0.1

10 造纸和纸制品业 14,566.2 3.9 519.7 5.2

11 印刷和记录媒介复制业 6,714.8 2.4 343.6 -10.4

12 文教、工美、体育和娱乐用品制造 13,502.7 3.7 652.2 4.8

13 石油、煤炭及其他燃料加工业 57,902.8 -3.7 -463.0 -199.4

14 化学原料和化学制品制造业 91,986.4 4.2 4,250.1 -8.6

15 医药制造业 25,298.5 0 3,420.7 -1.1

16 化学纤维制造业 11,666.5 5.7 358.1 33.6

No. 行业类别 营业收入 增速 营业利润 增速

亿元 % 亿元 %

17 橡胶和塑料制品业 30,338.6 4.8 1,704.3 -0.1

18 非金属矿物制品业 51,075.9 -11.1 1,815.2 -45.1

19 黑色金属冶炼和压延加工业 81,327.0 -6.2 291.9 -54.6

20 有色金属冶炼和压延加工业 86,019.1 16.1 3,320.9 15.2

21 金属制品业 46,809.6 2.4 1,857.8 -2.1

22 通用设备制造业 49,236.3 2.5 3,447.3 0.7

23 专用设备制造业 38,457.1 2.3 2,900.2 1.1

24 汽车制造业 106,470.1 4.1 4,622.6 -8.0

25 铁路、船舶、航空航天和其他运输 15,437.2 10.9 1,092.4 21.5

26 电气机械和器材制造业 110,352.7 -0.2 6,200.6 -2.0

27 计算机、通信和其他电子设备 161,935.7 7.3 6,408.0 3.4

28 仪器仪表制造业 10,803.8 4.3 1,105.8 3.5

29 其他制造业 2,182.8 8.4 130.8 21.4

30 废弃资源综合利用业 12,043.0 4.4 228.2 11.5

31 金属制品、机械和设备修理业 2,466.2 18.3 201.2 21.5
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食品饮料烟草

(13-16)

轻工业制造

(17-24)

石油化学医药

(25-28)

材料制品

(29-33)

重工业设备

(34-35,38,40)

工业与电子产品

(36-39)

GAGR
(2018-2024)

同比(%)

13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 38 40 36 37 39

1.7 2.7 0.4 4.6 -2.5 -5.1 -5.7 -0.2 -0.7 0.6 0.6 0.1 3.2 4.2 0.7 5.6 3.4 0.7 3.2 8.7 5.3 4.3 4.3 9.3 4.7 4.2 4.5 7.0 

-3.0 4.9 2.8 2.8 3.6 2.8 3.7 -1.1 0.4 3.9 2.4 3.7 -3.7 4.2 - 5.7 4.8 -11.1 -6.2 16.1 2.4 2.5 2.3 -0.2 4.3 4.1 10.9 7.3 

• 2024年，轻工业领域(17-24)，营业收入年均增速均为负值，同

比增速转正，意味着行业开始探底回升

• 建筑材料(30)和黑色金属冶炼(31)领域，受房地产行业拖累

• 有色金属冶炼(32)，计算机通信和电子消费品(39)和汽车轮船

(36-37)领域，年均增速和同比增速均为正值，意味着行业持续

高景气；

• 国内产业结构升级持续向高附加值产品发展

化学 塑料 造船航天电气机械有色

来源:中国统计局
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2024 年中国出口重点商品出口总额 (亿元)

2024年全国出口重点商品量值

21

11,326 

62,792 

151,246 

肥料

陶瓷产品

未锻轧铝及铝材

箱包及类似容器

玩具

成品油

鞋靴

家具及其零件

钢材

农产品

塑料制品

纺织纱线、织物及其制品

服装及衣着附件

高新技术产品

机电产品

2024 2023

1,403 

2,066 

2,668 

3,001 

3,087 

4,569 

6,648 

7,122 

8,347 

9,559 

11,352 

14,661 

医疗仪器及器械

液晶平板显示模组

音视频设备及其零件

灯具、照明装置及其零件

船舶

通用机械设备

汽车零配件

家用电器

汽车（包括底盘）

手机

集成电路

自动数据处理设备及其零部件

2024

2023

中国重点机电产品出口总额(亿元)

+ 58.7%

+ 8.7%

数据来源：中国海关

+ 18.7%

+ 16.5%
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2025年度经济政策导读：产业转型升级 + 促销费

22

1
落实好结构性减税

降费政策

• 其直接受益群体是制造业。政策的目的是鼓励研发、支

持科技创新和促进制造业发展。

• 具体落地的内容是“把研发费用税前加计扣除比例提高

至100%的政策作为制度性安排长期实施”。

2
加力提效用好

1万亿元国债

• 该政策直接受益对象是县级的农业、水利基础设施项目

等

• 覆盖省市以北方地区为主

3 激发有潜能的消费

• 该政策将消费分类为新型消费、传统消费和服务消费。

新型消费要培育、传统消费要扩大、服务消费要推广。

• 具体落地的内容全链条促进汽车消费，家居消费，家电

消费。

4
深入实施国有企业

改革深化提升行动

• 本轮改革主要涉及两个方向，一是企业战略性重组和专

业化整合，二是企业的现代化治理。

• 其中，专业化整合的领域集中在新能源、主干管网、港

口码头、资源回收再利用等行业。

5
降低

全社会物流成本

• 该政策分两个层面，一是物流网络公共基础设施建设，

二是改善交通物流服务，降低制度性交易成本。

• 前者指“6轴7廊8通道”国家综合立体交通网主骨架建

设。后者以交通运输部为主导，减少和降低收费。

6
促进中小企业专精

特新发展

• 做好中小企业数字化转型城市试点工作，在去年30个试

点城市基础之上，新遴选一批试点城市，以细分行业为

切入点，以应用场景为突破口，以生产制造环节为重点，

确保试点试出成效。

7
统筹新型城镇化和

乡村全面振兴

• 推广农村客运车辆代运邮件快件，高质量建设现代农业

产业园，推进县域产业发展、基础设施、公共服务、生

态环境保护等一体规划

• 加快形成县乡村功能衔接互补的建管格局。

8
加快建设

全国统一大市场

• 研究探索与成熟市场经济相适应的制度安排和政策供给，

为经营主体提供稳定公开透明可预期的制度环境。

• 改革经营主体市场准入制度，健全简约高效、公正透明、

宽进严管的行业准营规则，降低制度性交易成本。

9
开辟

未来产业新赛道

• 推进未来产业创新创业孵化培育，要立足创新链产业链

双向融合，瞄准打造引领未来的先导性支柱性产业

• 鼓励战略企业进军未来产业：人工智能、人形机器人、

6G、量子信息、深海空天开发等领域

10
强化宏观政策逆周

期和跨周期调节

• 该政策是普惠性的，目的是拉动国内需求。它包括财政

政策和货币政策工具。
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THE END

专 注 智 信 · 慧 见 洞 察
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