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当前中国宏观经济形势研判

文 ／张平   杨耀武 * 

当前中国宏观经济形势研判

【提  要】面对国内外风险挑战明显上升的复杂局面，2019 年中国经济总体运行平稳，主要宏

观指标均处在年初预定的目标范围。当然，一些突发事件仍有可能冲击中国经济运行的稳定。

此次疫情对 2020 年第一季度经济增长的冲击不容小觑，预计 2020 年第一季度经济增速大概

率处于 4.0%-4.9% 的区间。但总体来看，此次疫情不会改变中国经济中长期走势。新冠肺炎

疫情爆发后，中央政府针对疫情防控采取了多项财政和税收优惠政策，各地也纷纷推出相应

的支持性政策。在地方结构性政策基础上，中央政府针对疫情冲击还需推出相应的结构性支

持政策并适时扩大总量政策力度，保持经济被冲击后能较快恢复到原有增长轨道。结构性政

策主要用于支持相关受损地区、行业和群体，而总量政策主要用于恢复，这应该成为 2020

年的政策主线。

【关键词】  新冠肺炎疫情 ；经济形势 ；支持性政策

*  张平，中国社科院国家金融与发展实验室副主任；杨耀武，国家金融与发展实验室特聘研究员。

一、2019 年经济运行回顾与 2020
年展望

（一）2019 年我国经济运行基本情况

面对国内外风险挑战明显上升的复杂局

面，2019 年中国经济总体运行平稳，国内

生产总值达 99.1 万亿元，比上年增长 6.1%，

人均 GDP 按年均汇率折算突破 1 万美元。

从全年各季度看，四个季度分别同比增长了

6.4%、6.2%、6% 和 6%， 增 速 保 持 在 6%-

6.5% 的年度目标区间。价格水平总体稳定，

居民消费价格指数（CPI）比上年提高 2.9%，

受猪肉等食品价格上涨较快影响，增幅较上

年有所加大，但仍处于年初设定的 3% 左右

的预期范围，而扣除食品和能源的核心 CPI

仅比上年提高 1.6%，回落 0.3 个百分点 ；工

业生产者出厂价格指数（PPI）受经济增速

放缓和翘尾因素影响比上年回落 0.3 个百分

点，但最近几个月有向 0 值收敛的趋势。就

业持续扩大，全年各月城镇调查失业率均处

于 5.1%-5.3% 的区间，低于年初设定的 5.5%

左右的目标，全年累计实现新增城镇就业超

过 1300 万人，高于年初提出的新增 1100 万

人以上的预期目标。外汇余额保持增长，年

末外汇余额达 31079 亿美元，较上年末增长

了 352 亿美元，美元兑人民币汇率年均处于

6.9 的水平，波动幅度较上年明显收窄。

如果将 2019 年中国宏观经济稳定所取

得的成绩，从更长年份的视角加以观察，那

么在坚持稳中求进工作总基调、加强宏观政

策逆周期调节的情况下，近年来中国在保持

宏观经济稳定方面已经卓有成效。

一是中国经济增速近年来虽有所放缓，

但波动程度大幅降低。2004-2011 年中国

GDP 季度同比增速标准差为 2.01，而 2012-

2019 年中国 GDP 季度同比增速的标准差仅

为 0.56 ；如果考虑 GDP 增速高低对标准差

的影响，以标准差与均值之比的变异系数来

刻画增速波动，则 2004-2011 年的变异系

数为 0.18，而 2012-2019 年的变异系数为

0.08。二是居民消费价格增速放缓、波动降

低。2004-2011 年 CPI 平均为 3.16，最大波

动幅度为 9.1，2012-2019 年 CPI 平均为 2.13，

最大波动幅度降为 2.61（见表 1）。

从 2012 年以来的宏观经济运行来看 ，

2012-2015 年中国 GDP 季度同比增速的标

准 差 为 0.38，2016-2019 年 则 降 为 0.34 ；

2012-2015 年 CPI 平均值和最大波动幅度分

别为 2.28 和 2.61，2016-2019 年则分别降为

1.99 和 1.48。因此，现在来看中国保持宏观

经济稳定的政策已经取得非常好的效果，问

题主要是如何增强经济增长的内生动力和

实现高质量发展，这仍需要部分时间。

当然，中国经济的平稳运行也会受到一

些突发事件的冲击。2019 年非洲猪瘟导致

中国 CPI 上涨，第四季度 CPI 上涨到 4.3%，

预计 2020 年第一季度 CPI 仍将受到一定程

度的影响。2020 年 1 月中国遭受新冠肺炎

疫情的冲击，疫情持续快速蔓延，中国大陆

全部 31 个省级行政区全部启动了重大突发

公共卫生事件一级响应，绝大多数省（区、

市）宣布延迟企业复工和开学时间，全国物

流和人流受到不同程度的抑制，部分企业

面临较大的经营困难。国际货币基金组织

（IMF）发言人赖斯近日表示，疫情恰逢春

节假期，对出行、消费等领域造成一定影响，

给经济带来了不确定性。一些重要国际投行

及大型金融机构近期调降了对中国 2020 年

一季度经济增速的预期。总体来看，疫情冲

击不会改变中国经济中长期走势，但疫情对

中国 2020 年第一季度经济增长的冲击不容

小觑。预计 2020 年第一季度经济增速将较

去年四季度下降超过 1 个百分点，大概率处

于 4%-4.9% 的区间，如果疫情在一季度末

得到有效控制，则后续季度经济增速会较快

恢复。 

（二）中国经济发展所面临的国际经济

形势

受贸易紧张局势和投资增速放缓的影

响，全球经济增速 2018 年为 3%，较 2017

年下降 0.2 个百分点，世界银行（WB）最

新发表的《全球经济展望》估计 2019 年全

球经济增速仅为 2.4%，创 2008 年国际金融

危机以来的新低。随着贸易紧张局势逐步缓

和，新兴市场和发展中经济体增速有望温

和复苏，世界银行预测 2020 年和 2021 年全

球经济增速分别为 2.5% 和 2.6%，但在全球

仍面临较多不确定性的情况下，比 2019 年

6 月的预测值均下调了 0.2 个百分点。世行

预计发达经济体 2020 年 GDP 将增长 1.4%，

较 2019 年下降 0.2 个百分点，同时预计新

兴市场和发展中经济体 2020 年 GDP 将增长

4.1%，增速较 2019 年有所回升，但较上次

预测调降了 0.5 个百分点。国际货币基金组

织（IMF）2020 年 1 月发布的最新报告预计

全球经济增速 2020 年和 2021 年分别为 3.3%

表1   中国2004年以来分阶段的经济波动情况

时间跨度 2004-2011年 2012-2019年 2012-2015年 2016-2019年

GDP季度同比增速均值 10.98 7.09 7.51 6.67

GDP季度同比增速标准差 2.01 0.56 0.38 0.34

GDP季度同比增速变异系数 0.18 0.08 0.05 0.05

CPI季度累计同比均值 3.16 2.13 2.28 1.99

CPI最大波动幅度 9.1 2.61 2.61 1.48
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【提  要】面对国内外风险挑战明显上升的复杂局面，2019 年中国经济总体运行平稳，主要宏

观指标均处在年初预定的目标范围。当然，一些突发事件仍有可能冲击中国经济运行的稳定。

此次疫情对 2020 年第一季度经济增长的冲击不容小觑，预计 2020 年第一季度经济增速大概

率处于 4.0%-4.9% 的区间。但总体来看，此次疫情不会改变中国经济中长期走势。新冠肺炎

疫情爆发后，中央政府针对疫情防控采取了多项财政和税收优惠政策，各地也纷纷推出相应

的支持性政策。在地方结构性政策基础上，中央政府针对疫情冲击还需推出相应的结构性支

持政策并适时扩大总量政策力度，保持经济被冲击后能较快恢复到原有增长轨道。结构性政

策主要用于支持相关受损地区、行业和群体，而总量政策主要用于恢复，这应该成为 2020

年的政策主线。

【关键词】  新冠肺炎疫情 ；经济形势 ；支持性政策

*  张平，中国社科院国家金融与发展实验室副主任；杨耀武，国家金融与发展实验室特聘研究员。

一、2019 年经济运行回顾与 2020
年展望

（一）2019 年我国经济运行基本情况

面对国内外风险挑战明显上升的复杂局

面，2019 年中国经济总体运行平稳，国内

生产总值达 99.1 万亿元，比上年增长 6.1%，

人均 GDP 按年均汇率折算突破 1 万美元。

从全年各季度看，四个季度分别同比增长了

6.4%、6.2%、6% 和 6%， 增 速 保 持 在 6%-

6.5% 的年度目标区间。价格水平总体稳定，

居民消费价格指数（CPI）比上年提高 2.9%，

受猪肉等食品价格上涨较快影响，增幅较上

年有所加大，但仍处于年初设定的 3% 左右

的预期范围，而扣除食品和能源的核心 CPI

仅比上年提高 1.6%，回落 0.3 个百分点 ；工

业生产者出厂价格指数（PPI）受经济增速

放缓和翘尾因素影响比上年回落 0.3 个百分

点，但最近几个月有向 0 值收敛的趋势。就

业持续扩大，全年各月城镇调查失业率均处

于 5.1%-5.3% 的区间，低于年初设定的 5.5%

左右的目标，全年累计实现新增城镇就业超

过 1300 万人，高于年初提出的新增 1100 万

人以上的预期目标。外汇余额保持增长，年

末外汇余额达 31079 亿美元，较上年末增长

了 352 亿美元，美元兑人民币汇率年均处于

6.9 的水平，波动幅度较上年明显收窄。

如果将 2019 年中国宏观经济稳定所取

得的成绩，从更长年份的视角加以观察，那

么在坚持稳中求进工作总基调、加强宏观政

策逆周期调节的情况下，近年来中国在保持

宏观经济稳定方面已经卓有成效。

一是中国经济增速近年来虽有所放缓，

但波动程度大幅降低。2004-2011 年中国

GDP 季度同比增速标准差为 2.01，而 2012-

2019 年中国 GDP 季度同比增速的标准差仅

为 0.56 ；如果考虑 GDP 增速高低对标准差

的影响，以标准差与均值之比的变异系数来

刻画增速波动，则 2004-2011 年的变异系

数为 0.18，而 2012-2019 年的变异系数为

0.08。二是居民消费价格增速放缓、波动降

低。2004-2011 年 CPI 平均为 3.16，最大波

动幅度为 9.1，2012-2019 年 CPI 平均为 2.13，

最大波动幅度降为 2.61（见表 1）。

从 2012 年以来的宏观经济运行来看 ，

2012-2015 年中国 GDP 季度同比增速的标

准 差 为 0.38，2016-2019 年 则 降 为 0.34 ；

2012-2015 年 CPI 平均值和最大波动幅度分

别为 2.28 和 2.61，2016-2019 年则分别降为

1.99 和 1.48。因此，现在来看中国保持宏观

经济稳定的政策已经取得非常好的效果，问

题主要是如何增强经济增长的内生动力和

实现高质量发展，这仍需要部分时间。

当然，中国经济的平稳运行也会受到一

些突发事件的冲击。2019 年非洲猪瘟导致

中国 CPI 上涨，第四季度 CPI 上涨到 4.3%，

预计 2020 年第一季度 CPI 仍将受到一定程

度的影响。2020 年 1 月中国遭受新冠肺炎

疫情的冲击，疫情持续快速蔓延，中国大陆

全部 31 个省级行政区全部启动了重大突发

公共卫生事件一级响应，绝大多数省（区、

市）宣布延迟企业复工和开学时间，全国物

流和人流受到不同程度的抑制，部分企业

面临较大的经营困难。国际货币基金组织

（IMF）发言人赖斯近日表示，疫情恰逢春

节假期，对出行、消费等领域造成一定影响，

给经济带来了不确定性。一些重要国际投行

及大型金融机构近期调降了对中国 2020 年

一季度经济增速的预期。总体来看，疫情冲

击不会改变中国经济中长期走势，但疫情对

中国 2020 年第一季度经济增长的冲击不容

小觑。预计 2020 年第一季度经济增速将较

去年四季度下降超过 1 个百分点，大概率处

于 4%-4.9% 的区间，如果疫情在一季度末

得到有效控制，则后续季度经济增速会较快

恢复。 

（二）中国经济发展所面临的国际经济

形势

受贸易紧张局势和投资增速放缓的影

响，全球经济增速 2018 年为 3%，较 2017

年下降 0.2 个百分点，世界银行（WB）最

新发表的《全球经济展望》估计 2019 年全

球经济增速仅为 2.4%，创 2008 年国际金融

危机以来的新低。随着贸易紧张局势逐步缓

和，新兴市场和发展中经济体增速有望温

和复苏，世界银行预测 2020 年和 2021 年全

球经济增速分别为 2.5% 和 2.6%，但在全球

仍面临较多不确定性的情况下，比 2019 年

6 月的预测值均下调了 0.2 个百分点。世行

预计发达经济体 2020 年 GDP 将增长 1.4%，

较 2019 年下降 0.2 个百分点，同时预计新

兴市场和发展中经济体 2020 年 GDP 将增长

4.1%，增速较 2019 年有所回升，但较上次

预测调降了 0.5 个百分点。国际货币基金组

织（IMF）2020 年 1 月发布的最新报告预计

全球经济增速 2020 年和 2021 年分别为 3.3%

表1   中国2004年以来分阶段的经济波动情况

时间跨度 2004-2011年 2012-2019年 2012-2015年 2016-2019年

GDP季度同比增速均值 10.98 7.09 7.51 6.67

GDP季度同比增速标准差 2.01 0.56 0.38 0.34

GDP季度同比增速变异系数 0.18 0.08 0.05 0.05

CPI季度累计同比均值 3.16 2.13 2.28 1.99

CPI最大波动幅度 9.1 2.61 2.61 1.48
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和 3.4%，较 2019 年 10 月的预测分别下调

了 0.1 和 0.2 个百分点 ；IMF 同时预计 2020

年发达国家 GDP 将增长 1.6%，较 2019 年

下降 0.1 个百分点，新兴市场和发展中经济

体 2020 年 GDP 预计将增长 4.4%，增速较

2019 年回升 0.7 个百分点，较上次预测调降

了 0.2 个百分点。

世界主要经济体中，美国自 2018 年发

起与中国的经贸摩擦以来，外贸出口出现连

续下滑，2018 年一季度美国出口同比增速

为 7.1%，2019 年三季度下降到 -0.07%，四

季度出口跌幅继续扩大；同时美国私人投资

增速也出现下滑势头，2018 年一季度美国

私人投资同比增速为 5.46%，2019 年四季度

降为 -1.94%，随着美国出口和私人投资走

弱，叠加减税和政府支出作用减弱，世界银

行预计美国经济增速将由 2019 年增长 2.3%

下降到 2020 年的 1.8%，2021-2022 年则进

一步下降到 1.7%。欧元区国家外贸进出口

额自 2018 年以来也出现快速下滑，2018 年

商品进出口额同比增速为 5.4%，较 2017 年

下降 3 个百分点，2019 年 1-11 月的累计同

比增速进一步下降到 2%，其中外贸占比高、

先进制造业发达、有欧元区经济引擎之称的

德国，主要商品出口额 2019 年前三季度同

比下跌 5.2%，制造业产能利用率 2019 年四

季度为 82.7%，连续 5 个季度下滑。同时，

日本对外出口和制造业也现疲弱之势，2019

年前三季度主要商品对外出口额累计同比

下降 5.7%，增速分别较 2018 年和 2017 年

下降 10.1 和 12.7 个百分点，2019 年 11 月

制造业产能利用率较上年同期下降 10.4%。

值得注意的是，在中美签署第一阶段经

贸协议和 2019 年四季度经济有所企稳的情

况下，IMF 预计 2020 年中国经济增速为 6%，

较 2019 年 10月的预测上调了 0.2 个百分点，

但这是在新冠肺炎疫情影响尚未充分显现时

做出的预测，在疫情发展尚存较多不确定性

的情况下，中国经济增速还需重新加以评估。

二、新冠肺炎疫情对经济冲击的不
均衡性

面对突发的新冠肺炎疫情，全国上下高

度重视，采取了有力的防控措施，中国大

陆 31 个省级行政区均陆续启动了重大突发

公共卫生事件一级响应，绝大多数省（区、

市）宣布推迟企业复工和学校开学时间，疫

情暴发地湖北省武汉市从 1 月 23 日开始实

行了“封城”等更加严厉的防控措施，全国

物流、人流受到不同程度的抑制，这些措施

对有效降低病毒传播、加快疫情防控进程、

最大限度减少疫情对经济和社会的冲击无

疑是非常必要的。随着疫情的发展，新冠肺

炎疫情对中国经济的冲击将逐步显现，而且

冲击带有明显的分布不均衡性。从地区分布

看，重灾区当属湖北等重点省份；从结构与

行业看，疫情的冲击主要集中在消费和服务

领域；从企业类型看，冲击主要集中于中小

企业。

（一）疫情冲击的区域不均衡性

此次新冠肺炎疫情冲击的省级行政区主

要可分为五个层次：冲击最严重的第一个层

次是湖北省；第二个层次是浙江、河南和广

东，北京和上海从确诊病例来看属于第三个

层次，但由于是大型中心城市，受到返工潮

影响较大，需防止二次传播，其防控严格程

度和浙江、广东相近，可划入第二层次；第

三个层次是临近省份安徽、江西、湖南；第

四个层次是天津、河北、山西、辽宁、黑龙江、

江苏、福建、山东、广西、海南、重庆、四

川、贵州、云南、陕西；第五个层次是目前

确诊病例较少的省级行政区，有内蒙古、吉

林、西藏、甘肃、青海、宁夏、新疆。

以下我们以两种方式考虑有效工作日损

失对各省级行政区部分企业产值或营业收

入可能带来的影响。第一种是在各地延迟

开工开业措施执行严格的情况下做出的预

估。各地因所属层次差异采取有差别的复工
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表2    各省级行政区域因停工而造成的工作日损失情况

省
（区、市）

所属层次
差别复工

损失工作日

2月10日
复工损失
工作日

（除湖北）

一季度
工作日
损失率

（差别复工）

全年工作日
损失率

（差别复工）

2月10日
复工一季度

工作日
损失率

（除湖北）

2月10日
复工全年工作日

损失率
（除湖北）

各地区在
全国所占权重

北京 Ⅱ级 17 7 0.2833 0.0677 0.1167 0.0279 0.0359

天津 Ⅳ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.0143

河北 Ⅳ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.0356

山西 Ⅳ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.0173

内蒙古 Ⅴ级 7 7 0.1167 0.0279 0.1167 0.0279 0.0175

辽宁 Ⅳ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.0253

吉林 Ⅴ级 7 7 0.1167 0.0279 0.1167 0.0279 0.0119

黑龙江 Ⅳ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.0138

上海 Ⅱ级 17 7 0.2833 0.0677 0.1167 0.0279 0.0387

江苏 Ⅳ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.1011

浙江 Ⅱ级 17 7 0.2833 0.0677 0.1167 0.0279 0.0633

安徽 Ⅲ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.0377

福建 Ⅳ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.0430

江西 Ⅲ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.0251

山东 Ⅳ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.0721

河南 Ⅱ级 17 7 0.2833 0.0677 0.1167 0.0279 0.0551

湖北 Ⅰ级 43 43 0.7167 0.1713 0.7167 0.1713 0.0465

湖南 Ⅲ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.0403

广东 Ⅱ级 17 7 0.2833 0.0677 0.1167 0.0279 0.1093

广西 Ⅳ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.0216

海南 Ⅳ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.0054

重庆 Ⅳ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.0240

四川 Ⅳ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.0473

贵州 Ⅳ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.0170

云南 Ⅳ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.0236

西藏 Ⅴ级 7 7 0.1167 0.0279 0.1167 0.0279 0.0017

陕西 Ⅳ级 12 7 0.2000 0.0478 0.1167 0.0279 0.0262

甘肃 Ⅴ级 7 7 0.1167 0.0279 0.1167 0.0279 0.0088

青海 Ⅴ级 7 7 0.1167 0.0279 0.1167 0.0279 0.0030

宁夏 Ⅴ级 7 7 0.1167 0.0279 0.1167 0.0279 0.0038

新疆 Ⅴ级 7 7 0.1167 0.0279 0.1167 0.0279 0.0138

和 3.4%，较 2019 年 10 月的预测分别下调

了 0.1 和 0.2 个百分点 ；IMF 同时预计 2020

年发达国家 GDP 将增长 1.6%，较 2019 年

下降 0.1 个百分点，新兴市场和发展中经济

体 2020 年 GDP 预计将增长 4.4%，增速较

2019 年回升 0.7 个百分点，较上次预测调降

了 0.2 个百分点。

世界主要经济体中，美国自 2018 年发

起与中国的经贸摩擦以来，外贸出口出现连

续下滑，2018 年一季度美国出口同比增速

为 7.1%，2019 年三季度下降到 -0.07%，四

季度出口跌幅继续扩大 ；同时美国私人投资

增速也出现下滑势头，2018 年一季度美国

私人投资同比增速为 5.46%，2019 年四季度

降为 -1.94%，随着美国出口和私人投资走

弱，叠加减税和政府支出作用减弱，世界银

行预计美国经济增速将由 2019 年增长 2.3%

下降到 2020 年的 1.8%，2021-2022 年则进

一步下降到 1.7%。欧元区国家外贸进出口

额自 2018 年以来也出现快速下滑，2018 年

商品进出口额同比增速为 5.4%，较 2017 年

下降 3 个百分点，2019 年 1-11 月的累计同

比增速进一步下降到 2%，其中外贸占比高、

先进制造业发达、有欧元区经济引擎之称的

德国，主要商品出口额 2019 年前三季度同

比下跌 5.2%，制造业产能利用率 2019 年四

季度为 82.7%，连续 5 个季度下滑。同时，

日本对外出口和制造业也现疲弱之势，2019

年前三季度主要商品对外出口额累计同比

下降 5.7%，增速分别较 2018 年和 2017 年

下 降 10.1 和 12.7 个 百 分 点，2019 年 11 月

制造业产能利用率较上年同期下降 10.4%。

值得注意的是，在中美签署第一阶段经

贸协议和 2019 年四季度经济有所企稳的情

况下，IMF 预计 2020 年中国经济增速为 6%，

较 2019 年 10 月的预测上调了 0.2 个百分点，

但这是在新冠肺炎疫情影响尚未充分显现时

做出的预测，在疫情发展尚存较多不确定性

的情况下，中国经济增速还需重新加以评估。

二、新冠肺炎疫情对经济冲击的不
均衡性

面对突发的新冠肺炎疫情，全国上下高

度重视，采取了有力的防控措施，中国大

陆 31 个省级行政区均陆续启动了重大突发

公共卫生事件一级响应，绝大多数省（区、

市）宣布推迟企业复工和学校开学时间，疫

情发源地湖北省武汉市从 1 月 23 日开始实

行了“封城”等更加严厉的防控措施，全国

物流、人流受到不同程度的抑制，这些措施

对有效降低病毒传播、加快疫情防控进程、

最大限度减少疫情对经济和社会的冲击无

疑是非常必要的。随着疫情的发展，新冠肺

炎疫情对中国经济的冲击将逐步显现，而且

冲击带有明显的分布不均衡性。从地区分布

看，重灾区当属湖北等重点省份 ；从结构与

行业看，疫情的冲击主要集中在消费和服务

领域 ；从企业类型看，冲击主要集中于中小

企业。

（一）疫情冲击的区域不均衡性

此次新冠肺炎疫情冲击的省级行政区主

要可分为五个层次 ：冲击最严重的第一个层

次是湖北省 ；第二个层次是浙江、河南和广

东，北京和上海从确诊病例来看属于第三个

层次，但由于是大型中心城市，受到返工潮

影响较大，需防止二次传播，其防控严格程

度和浙江、广东相近，可划入第二层次 ；第

三个层次是临近省份安徽、江西、湖南 ；第

四个层次是天津、河北、山西、辽宁、黑龙江、

江苏、福建、山东、广西、海南、重庆、四

川、贵州、云南、陕西 ；第五个层次是目前

确诊病例较低的省级行政区，有内蒙古、吉

林、西藏、甘肃、青海、宁夏、新疆。

以下我们以两种方式考虑有效工作日损

失对各省级行政区部分企业产值或营业收

入可能带来的影响。第一种是在各地延迟

开工开业措施执行严格的情况下做出的预

估。各地因所属层次差异采取有差别的复工



008

宏
观
经
济

M
A

C
RO

 EC
O

N
O

M
Y

M
中
国
经
济
报
告   2020

年
第2

期

当前中国宏观经济形势研判

时间，假设第五层次的省份在 2 月 10 日复

工，损失 7 个工作日；第三、第四层次的省

份从 2 月 17 号开始实质性复工，损失 12 个

工作日；第二层次基本上要等到二次传播隔

离后再复工，假设 2 月 24 日完全复工，损

失工作日为 17 个工作日 ；湖北预计要到 3

月中旬全国稳定后，到 3 月底才能逐渐解除

“封城”，因此湖北估计要损失43个有效工作

日。第二种是考虑除湖北外的其他省级行

政区域的企业于 2 月 10 日复工，而湖北依

然要等到 3 月底以后复工。2020 年是闰年，

共有 366 天，除去 115 天的放假时间，工作

日共 251 天。按以上两种方式可粗略计算出

不同区域部分企业产值或营业收入所遭受

的损失，然后以各地区 2019 年 GDP 在全国

GDP 中的占比为权重可得到全国受到冲击

的大致情况。当然，需要指出的是，我们假

设企业不会在一季度和全年的其他时间加

班，也存在春节过后一些企业的营业收入本

来会较高而有些企业本身就会停产等情况，

因此这是部分企业因停工所造成的产值或

营业收入损失的估算。

如果各地区采取差别复工，最早复

工的第五层次地区一季度工作日损失率

为 11.7%，第四层次和第三层次损失率为

20%，第二层次损失率为 28.3%，而损失最

严重的第一层次地区湖北省的工作日损失

率为 71.7%。从全年工作日损失率来看，第

五层次地区为 2.79%，第四层次和第三层次

为 4.78%，第二层次为 6.77%，第一层次的

湖北为 17.1%。全国加权后的一季度损失率

为 24.4%，全年加权损失率为 5.84%。如果

除湖北外的其他省级行政区在 2 月 10 日全

面复工，则湖北省一季度工作日损失率仍为

71.7%，其他省级行政区为 11.7% ；湖北省

全年工作日损失率为 17.1%，其他省级行政

区为 2.79%。全国加权后的一季度损失率为

14.46%，全年加权损失率为 3.46%。

按照以上估算可以看出，在各地区分层

次实行差别复工的情况下，全国受疫情影响

企业的产值或营业收入在 2020 年一季度的

损失平均约为 24.0%，全年损失约为 5.8% ；

如果湖北省 3 月底后复工，而其他省级行政

区在 2 月 10 日全面复工，全国受疫情影响

企业的产值或营业收入在 2020 年一季度的

平均损失大约为 14.5%，全年损失近 3.5%。

受损失最为严重的湖北省，一季度部分企业

产值或营业收入损失率可能超过 70%，全

年损失率约为 17%（见表 2）。

（二）疫情冲击的结构和行业不均衡性

在此次新冠肺炎疫情对中国经济可能

造成的冲击评估中，目前最具可比性的当

属 2003 年的“非典（SARS）”疫情，但与

SARS 相比，此次疫情感染人数和波及范围

明显更广，所采取的各项防控措施时间更

早、力度更大，而且此次疫情爆发和相应防

控措施的加强正值农历新年前后，同时中国

经济结构与 17 年前也发生了很大变化，因

此此次疫情对中国经济的影响既会呈现出

与 SARS 疫情相似的特征，也会表现出一些

明显的差异。

当前中国经济结构和开放程度与 2003

年已有较大不同，而且此次新冠肺炎疫情的

波及范围和采取防控措施的力度较 SARS 更

大，因此通过分析当时开放程度和服务业占

比高于内地且采取全域防控措施的香港地区

经济所受的影响，可以为我们的评估提供一些

参照，也可以帮助更好理解经济结构变化对此

次新冠肺炎疫情冲击作用的影响（见表3）。

与 SARS 疫情爆发时期相比，中国内地

的三次产业结构已经发生了明显变化，具

体表现为服务业占比上升，制造业和农林

牧渔业占比下降等特征，2018 年中国内地

服务业占比为 53.5%，较 SARS 疫情爆发前

一年的 2002 年提高超过 11 个百分点 ；中国

内地人均 GDP 比 SARS 疫情时期实际增长

了 2.8 倍，经济也由高速增长转向中高速增

长。虽然，中国内地当前的服务业占比和人



008 009CHINA  POLICY  REVIEW

宏
观
经
济

M
A

C
RO

 EC
O

N
O

M
Y

M
宏
观
经
济

M
A

C
RO

 EC
O

N
O

M
Y

M
中
国
经
济
报
告   2020

年
第2

期

中
国
经
济
报
告   2020

年
第2

期

当前中国宏观经济形势研判

均 GDP 与 SARS 疫情时期的中国香港还存

在一定的差距，但不管是经济结构还是人均

GDP 都出现向发达经济体收敛的趋势。

实际上，毗邻 SARS 始发地广东的香港

是当时除中国内地以外，受感染和病死人

数最多的地区。根据世界卫生组织（WHO）

的数据，截至 2003 年 8 月 7 日，中国内地

累计病例 5327 例，死亡 349 例 ；中国香港

累 计 病 例 1755 例， 死 亡 300 例。 在 SARS

疫情爆发的 2003 年二季度，中国香港经济

同比增速降到了 -0.6%，较前一季度大幅下

降 4.5 个百分点，环比增速则由 -0.1% 下降

到 -2.4% ；在疫情解除后的第三季度，香港

经济同比增速迅速恢复到 4%，高于一季度

3.9% 的水平，并且第四季度和随后年份强

劲反弹，形成 2004 年四季度增长 12.1% 的

峰值，环比增速则冲高到 6.1%，形成阶段

性峰值，并在随后的季度中稳定在 1.9% 左

右（见图 1）。

 在讨论中国经济增速变化时，学者们

往往较为关注中国服务业占比的提升对经

济增速的影响，与 SARS 爆发时期相比，当

前中国经济中服务业的占比已经提高超过

11 个百分点。与制造业不同，服务业往往

存在生产和消费同时进行的特点，在疫情防

控时期，服务业需求被抑制，因此服务业增

速会出现快速下滑，只要部分服务需求可以

延迟，则服务业增速在疫情过后就会迅速反

表3    中国内地和中国香港地区经济结构与疫情感染情况

注：新冠肺炎疫情数据统计时间截至2020年3月23日。

指标 中国内地 中国香港

2002年服务业占比（%） 42.2 84.3

2018年服务业占比（%） 53.3 --

2002年消费占比（%） 60.6 74.0

2018年消费占比（%） 54.3 --

2002年人均GDP（2010年美元） 2061 23253

2018年人均GDP（2010年美元） 7753 --

2002年GDP增速（%） 9.1 1.7

2018年GDP增速（%） 6.7 3.0

SARS疫情冲击下GDP季度同比增速下降幅度（百分点） 2.0 4.5

SARS疫情冲击下GDP季度同比增速下降比例（%） 18.0 115.4

SARS疫情影响的省级行政区 24 本地

新冠肺炎疫情影响的省级行政区 31 本地

SARS疫情感染人数超过10人的省级行政区 12 本地

新冠肺炎疫情感染人数超过10人的省级行政区 30 本地

时间，假设第五层次的省份在 2 月 10 日复

工，损失 7 个工作日 ；第三、第四层次的省

份从 2 月 17 号开始实质性复工，损失 12 个

工作日 ；第二层次基本上要等到二次传播隔

离后再复工，假设 2 月 24 日完全复工，损

失工作日为 17 个工作日 ；湖北预计要到 3

月中旬全国稳定后，到 3 月底才能逐渐解除

封城，因此湖北估计要损失 43 个有效工作

日。第二种是考虑除湖北外的其他省级行

政区域的企业于 2 月 10 日复工，而湖北依

然要等到 3 月底以后复工。2020 年是闰年，

共有 366 天，除去 115 天的放假时间，工作

日共 251 天。按以上两种方式可粗略计算出

不同区域部分企业产值或营业收入所遭受

的损失，然后以各地区 2019 年 GDP 在全国

GDP 中的占比为权重可得到全国受到冲击

的大致情况。当然，需要指出的是，我们假

设企业不会在一季度和全年的其他时间加

班，也存在春节过后一些企业的营业收入本

来会较高而有些企业本身就会停产等情况，

因此这是部分企业因停工所造成的产值或

营业收入损失的估算。

如 果 各 地 区 采 取 差 别 复 工， 最 早 复

工 的 第 五 层 次 地 区 一 季 度 工 作 日 损 失 率

为 11.7%，第四层次和第三层次损失率为

20%，第二层次损失率为 28.3%，而损失最

严重的第一层次地区湖北省的工作日损失

率为 71.7%。从全年工作日损失率来看，第

五层次地区为 2.79%，第四层次和第三层次

为 4.78%，第二层次为 6.77%，第一层次的

湖北为 17.1%。全国加权后的一季度损失率

为 24.4%，全年加权损失率为 5.84%。如果

除湖北外的其他省级行政区在 2 月 10 日全

面复工，则湖北省一季度工作日损失率仍为

71.7%，其他省级行政区为 11.7% ；湖北省

全年工作日损失率为 17.1%，其他省级行政

区为 2.79%。全国加权后的一季度损失率为

14.46%，全年加权损失率为 3.46%。

按照以上估算可以看出，在各地区分层

次实行差别复工的情况下，全国受疫情影响

企业的产值或营业收入在 2020 年一季度的

损失平均约为 24.0%，全年损失约为 5.8% ；

如果湖北省 3 月底后复工，而其他省级行政

区在 2 月 10 日全面复工，全国受疫情影响

企业的产值或营业收入在 2020 年一季度的

平均损失大约为 14.5%，全年损失近 3.5%。

受损失最为严重的湖北省，一季度部分企业

产值或营业收入损失率可能超过 70%，全

年损失率约为 17%（见表 2）。

（二）疫情冲击的结构和行业不均衡性

在此次新冠肺炎疫情对中国经济可能

造成的冲击评估中，目前最具可比性的当

属 2003 年的“非典（SARS）”疫情，但与

SARS 相比，此次疫情感染人数和波及范围

明显更大，所采取的各项防控措施时间更

早、力度更强，而且此次疫情爆发和相应防

控措施的加强正值农历新年前后，同时中国

经济结构与 17 年前也发生了很大变化，因

此此次疫情对中国经济的影响既会呈现出

与 SARS 疫情相似的特征，也会表现出一些

明显的差异。

当前中国经济结构和开放程度与 2003

年已有较大不同，而且此次新冠肺炎疫情的

波及范围和采取防控措施的力度较 SARS 更

大，因此通过分析当时开放程度和服务业占

比高于内地且采取全域防控措施的香港经

济所受的影响，可以为我们的评估提供一些

参照，也可以帮助更好理解经济结构变化对

此次新冠肺炎疫情冲击作用的影响（见表3）。

与 SARS 疫情爆发时期相比，中国内地

的三次产业结构已经发生了明显变化，具

体表现为服务业占比上升，制造业和农林

牧渔业占比下降等特征，2018 年中国内地

服务业占比为 53.5%，较 SARS 疫情爆发前

一年的 2002 年提高超过 11 个百分点 ；中国

内地人均 GDP 比 SARS 疫情时期实际增长

了 2.8 倍，经济也由高速增长转向中高速增

长。虽然，中国内地当前的服务业占比和人
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香港服务业内部各产业的影响大致可以看

出以上特征（图 3）。

同时，在疫情冲击下，一些行业的失业

率可能快速增加，在 SARS 疫情冲击下，中

国香港的失业率从 2003 年 3 月开始快速攀

升，当年 6 月失业率一度达到 8.5% ；随着

疫情得到控制，失业率又开始下降，2003

年 12 月基本恢复到疫情爆发初期的水平。

分行业来看，金融服务业和旅游业就业人数

在 2003 年分别较上年降低了 4.6% 和 1.7%

（图 4）。

如果疫情按大多数医学专家所估计的那

样在 2 月底之前得到有效控制，3 月份各项

生产和商业活动能够陆续展开，全国的资金

数据来源：Wind。

数据来源：Wind。

图3    中国香港地区服务业内部各产业受SARS疫情冲击前后的季度同比增速（%）

图4   中国香港受SARS疫情冲击前后的月度失业率（季调）情况

弹，因此相对于制造业来说，受疫情冲击的

服务业可能会表现出“大落大起”的特征，

而疫情可能很难冲击农、林、牧、渔等与人

们日常生活必需品相关的行业。从 SARS 疫

情对中国香港各产业的影响大致可以看出

以上特征（图 2）。

在服务业内部，各行业也会表现出不同

的特征。比如，金融和保险业在疫情防控期

间可能受到较小的冲击，疫情解除后因对受

影响企业提供保险等金融服务而快速增长 ；

而住宿、餐饮业和物流仓储等行业受疫情影

响的程度较大，由于存在一定的延迟效应，

疫情解除后则会快速反弹 ；地产及商用服务

所受冲击会相对较小。从 SARS 疫情对中国

数据来源：Wind。

数据来源：Wind。

图1   中国内地及中国香港地区2003年前后的经济增长情况

图2   中国香港地区受SARS疫情冲击前后产业的季度同比增速（%）

内地
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香港服务业内部各产业的影响大致可以看

出以上特征（图 3）。

同时，在疫情冲击下，一些行业的失业

率可能快速增加，在 SARS 疫情冲击下，中

国香港的失业率从 2003 年 3 月开始快速攀

升，当年 6 月失业率一度达到 8.5% ；随着

疫情得到控制，失业率又开始下降，2003

年 12 月基本恢复到疫情爆发初期的水平。

分行业来看，金融服务业和旅游业就业人数

在 2003 年分别较上年降低了 4.6% 和 1.7%

（图 4）。

如果疫情按大多数医学专家所估计的那

样在 2 月底之前得到有效控制，3 月份各项

生产和商业活动能够陆续展开，全国的资金
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图3    中国香港地区服务业内部各产业受SARS疫情冲击前后的季度同比增速（%）

图4   中国香港受SARS疫情冲击前后的月度失业率（季调）情况

弹，因此相对于制造业来说，受疫情冲击的

服务业可能会表现出“大落大起”的特征，

而疫情可能很难冲击农、林、牧、渔等与人

们日常生活必需品相关的行业。从 SARS 疫

情对中国香港各产业的影响大致可以看出

以上特征（图 2）。

在服务业内部，各行业也会表现出不同

的特征。比如，金融和保险业在疫情防控期

间可能受到较小的冲击，疫情解除后因对受

影响企业提供保险等金融服务而快速增长 ；

而住宿、餐饮业和物流仓储等行业受疫情影

响的程度较大，由于存在一定的延迟效应，

疫情解除后则会快速反弹 ；地产及商用服务

所受冲击会相对较小。从 SARS 疫情对中国

数据来源：Wind。

数据来源：Wind。

图1   中国内地及中国香港地区2003年前后的经济增长情况

图2   中国香港地区受SARS疫情冲击前后产业的季度同比增速（%）

内地



012 013CHINA  POLICY  REVIEW

宏
观
经
济

M
A

C
RO

 EC
O

N
O

M
Y

M
宏
观
经
济

M
A

C
RO

 EC
O

N
O

M
Y

M
中
国
经
济
报
告   2020

年
第2

期

中
国
经
济
报
告   2020

年
第2

期

当前中国宏观经济形势研判

月 17 日之前全面复工，大多数中小企业承

受差不多 1 个月的净现金流出应该仍能维

持。但目前来看，疫情得到有效控制需到 3

月，在得不到中央和地方政府及利益相关者

的救助情况下，预计可能会有三成左右的中

小企业面临破产的风险。伤害中国经济中的

中小企业组织会直接导致就业吸纳能力的

下降，失业压力将会明显加大。

三、支持性政策和宏观总量激励

从以上分析可以看出，新冠肺炎疫情对

中国经济产生的冲击存在明显的地区、行业

和企业差异。因此，政府必须及时拿出有针

对性的支持性政策，政策的重点一定是结构

性的，而非总量性的。在采用结构性政策的

基础上，适时扩大总量政策力度，保持经济

被冲击后能较快恢复到原增长轨道。结构性

政策用于支持相关受损地区、行业和群体，

而总量政策用于恢复，这应该成为 2020 年

的政策主线。

（一）地方政府针对疫情冲击的支持性

政策

新冠肺炎疫情爆发后，各地纷纷推出了

相应的支持性政策，特别是针对中小企业的

救助政策。2 月 2 日，苏州市印发了《关于

应对新型冠状病毒感染的肺炎疫情支持中

小企业共渡难关的十条政策意见》，积极支

持中小企业应对新冠肺炎疫情所带来的冲

击。北京、上海、广东等多个地方政府陆续

发布了地区性的救济措施，主要集中在以下

几个方面 ：一是坚持疫情防控，大城市因人

流量多，将防控工作摆在更加重要的位置 ；

二是地方财政给予中小企业一定的税费减

表5    各地方出台政策关键着力点总结

政策类型 具体措施

疫情防控 地方政府特别是大城市高度重视疫情防控，保障防控所需用品的供应、加强防控措施

财政支持
可申请减免相应的房产税、城镇土地使用税；
可申请部分税收减免、递延和延期交付税款；
支持公益捐赠抵扣税收

金融支持

通过变更还款安排、延长还款期限、无还本续贷等方式，对到期还款困难企业予以支持；
不抽贷、不断贷、不压贷；
确保中小企业信贷余额不低于2019年同期余额；
确保中小企业融资成本不高于2019年同期融资成本；
加快建立线上续贷机制；
如因疫情影响导致贷款逾期，可合理调整有关贷款分类评级标准；
加强融资担保支持，进一步发挥本市政策性融资担保基金作用；
成立专项产业基金

援企稳岗
可返还其上年度实际缴纳失业保险费的一定比例；
对面临暂时性生产经营困难且恢复有望、坚持不裁员或少裁员的参保企业，提高返还标准；
部分地区增加培训，调低医保和灵活用工措施

复工支持 除湖北外，在加强防控措施的情况下，各地方积极鼓励企业2月10日按期复工

降低成本 鼓励国企、国营机构、房地产商、创业园区对中小企业减免房租，积极承担社会责任

其他政策
提高政府服务效率，保供稳价，对受重创的餐饮等行业继续实施专项扶持，并促进产业积极
转型

流、物流、人流能够顺利流动，整个严密

防控措施的持续时间与 SARS 时期将大体相

当，那么中国 2020 年一季度 GDP 增速下滑

幅度将大概率高于 2003 年二季度中国 GDP

增速较前一季度下跌 18% 的幅度，即中国

经济 2020 年一季度同比增速将低于 4.9%。

（三）对中小企业的冲击

近期清华大学朱武祥教授团队完成了

一 项 对 北 京、 江 苏、 广 东 等 地 1241 家 中

小 企 业 受 新 冠 肺 炎 疫 情 影 响 情 况 及 诉 求

的问卷调查。从行业分布看，高科技企业

占 18.53%， 零 售 服 务 业 占 17.65%， 餐 饮

住宿娱乐及文化旅游占 16.68%，加工业占

13.94%，物流运输批发贸易业占 7.57%。

从员工分布看，64.63% 的企业员工人数不

超 过 50 人，50-100 人 的 企 业 占 14.42%，

100-500 人的企业占 13.54%。员工人数在

500 人以内的企业合计占 92.59%。从 2019

年营业收入看，75.5% 的企业 2019 年营业

收入在 5000 万元以下，9.59% 的企业营业

收入在 5000 万 -9999 万元。营业收入在 1

亿元以下的企业合计占比 85.09%，营业收

入不超过 6 亿元的企业占 98.09%。以上数

据说明参与问卷调查的样本企业绝大多数

是中小企业。

调查结果显示，受疫情影响，58.1% 的

企业预计营业收入在 2020 年将下降 20% 以

上。从维持企业生存的现金流来看，34.65%

的企业账上现金余额仅能维持 1 个月，能维

持 2 个月的企业占比 33.04%，3 个月的为

17.97%。账上现金仅能维持两个月以内的企

业合计超过六成，按目前的疫情发展情况，

账上现金仅能维持 1 个月的企业，如果不能

得到及时的救助将很可能倒闭。从疫情期间

中小企业所面临的主要支出压力来看，员

工工资和五险一金占 61%，租金占 15.79%，

说明多数中小企业员工薪资和五险一金是

成本支出的主要部分，其次是租金，偿还贷

款的支出占 13.3%。在受疫情影响企业停工

而一些成本照常支付的情况下，中小企业确

实面临较大的生存压力（见表 4）。

如果除湖北以外的全国其他地区能在 2

表4    受调查中小企业当前账上现金及成本支出情况

资料来源：朱武详等，《中欧商业评论》，2020年。

账上现金余额能维持企业生存时间的调查结果

维持时常 企业占比（%）

一个月以内 34.65

二个月 33.04

三个月 17.97

四个月 1.69

五个月 3.38

六个月及以上 9.27

疫情持续期间企业面临的主要支出压力

支出项目 企业占比（%）

员工工资及五险一金 61.00

租金 15.79

偿还贷款 13.30

支付应付账款 6.93

其他费用支出 2.98
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月 17 日之前全面复工，大多数中小企业承

受差不多 1 个月的净现金流出应该仍能维

持。但目前来看，疫情得到有效控制需到 3

月，在得不到中央和地方政府及利益相关者

的救助情况下，预计可能会有三成左右的中

小企业面临破产的风险。伤害中国经济中的

中小企业组织会直接导致就业吸纳能力的

下降，失业压力将会明显加大。

三、支持性政策和宏观总量激励

从以上分析可以看出，新冠肺炎疫情对

中国经济产生的冲击存在明显的地区、行业

和企业差异。因此，政府必须及时拿出有针

对性的支持性政策，政策的重点一定是结构

性的，而非总量性的。在采用结构性政策的

基础上，适时扩大总量政策力度，保持经济

被冲击后能较快恢复到原增长轨道。结构性

政策用于支持相关受损地区、行业和群体，

而总量政策用于恢复，这应该成为 2020 年

的政策主线。

（一）地方政府针对疫情冲击的支持性

政策

新冠肺炎疫情爆发后，各地纷纷推出了

相应的支持性政策，特别是针对中小企业的

救助政策。2 月 2 日，苏州市印发了《关于

应对新型冠状病毒感染的肺炎疫情支持中

小企业共渡难关的十条政策意见》，积极支

持中小企业应对新冠肺炎疫情所带来的冲

击。北京、上海、广东等多个地方政府陆续

发布了地区性的救济措施，主要集中在以下

几个方面 ：一是坚持疫情防控，大城市因人

流量多，将防控工作摆在更加重要的位置 ；

二是地方财政给予中小企业一定的税费减

表5    各地方出台政策关键着力点总结

政策类型 具体措施

疫情防控 地方政府特别是大城市高度重视疫情防控，保障防控所需用品的供应、加强防控措施

财政支持
可申请减免相应的房产税、城镇土地使用税；
可申请部分税收减免、递延和延期交付税款；
支持公益捐赠抵扣税收

金融支持

通过变更还款安排、延长还款期限、无还本续贷等方式，对到期还款困难企业予以支持；
不抽贷、不断贷、不压贷；
确保中小企业信贷余额不低于2019年同期余额；
确保中小企业融资成本不高于2019年同期融资成本；
加快建立线上续贷机制；
如因疫情影响导致贷款逾期，可合理调整有关贷款分类评级标准；
加强融资担保支持，进一步发挥本市政策性融资担保基金作用；
成立专项产业基金

援企稳岗
可返还其上年度实际缴纳失业保险费的一定比例；
对面临暂时性生产经营困难且恢复有望、坚持不裁员或少裁员的参保企业，提高返还标准；
部分地区增加培训，调低医保和灵活用工措施

复工支持 除湖北外，在加强防控措施的情况下，各地方积极鼓励企业2月10日按期复工

降低成本 鼓励国企、国营机构、房地产商、创业园区对中小企业减免房租，积极承担社会责任

其他政策
提高政府服务效率，保供稳价，对受重创的餐饮等行业继续实施专项扶持，并促进产业积极
转型

流、物流、人流能够顺利流动，整个严密

防控措施的持续时间与 SARS 时期将大体相

当，那么中国 2020 年一季度 GDP 增速下滑

幅度将大概率高于 2003 年二季度中国 GDP

增速较前一季度下跌 18% 的幅度，即中国

经济 2020 年一季度同比增速将低于 4.9%。

（三）对中小企业的冲击

近期清华大学朱武祥教授团队完成了

一 项 对 北 京、 江 苏、 广 东 等 地 1241 家 中

小 企 业 受 新 冠 肺 炎 疫 情 影 响 情 况 及 诉 求

的问卷调查。从行业分布看，高科技企业

占 18.53%， 零 售 服 务 业 占 17.65%， 餐 饮

住宿娱乐及文化旅游占 16.68%，加工业占

13.94%，物流运输批发贸易业占 7.57%。

从员工分布看，64.63% 的企业员工人数不

超 过 50 人，50-100 人 的 企 业 占 14.42%，

100-500 人的企业占 13.54%。员工人数在

500 人以内的企业合计占 92.59%。从 2019

年营业收入看，75.5% 的企业 2019 年营业

收入在 5000 万元以下，9.59% 的企业营业

收入在 5000 万 -9999 万元。营业收入在 1

亿元以下的企业合计占比 85.09%，营业收

入不超过 6 亿元的企业占 98.09%。以上数

据说明参与问卷调查的样本企业绝大多数

是中小企业。

调查结果显示，受疫情影响，58.1% 的

企业预计营业收入在 2020 年将下降 20% 以

上。从维持企业生存的现金流来看，34.65%

的企业账上现金余额仅能维持 1 个月，能维

持 2 个月的企业占比 33.04%，3 个月的为

17.97%。账上现金仅能维持两个月以内的企

业合计超过六成，按目前的疫情发展情况，

账上现金仅能维持 1 个月的企业，如果不能

得到及时的救助将很可能倒闭。从疫情期间

中小企业所面临的主要支出压力来看，员

工工资和五险一金占 61%，租金占 15.79%，

说明多数中小企业员工薪资和五险一金是

成本支出的主要部分，其次是租金，偿还贷

款的支出占 13.3%。在受疫情影响企业停工

而一些成本照常支付的情况下，中小企业确

实面临较大的生存压力（见表 4）。

如果除湖北以外的全国其他地区能在 2

表4    受调查中小企业当前账上现金及成本支出情况

资料来源：朱武详等，《中欧商业评论》，2020年。

账上现金余额能维持企业生存时间的调查结果

维持时常 企业占比（%）

一个月以内 34.65

二个月 33.04

三个月 17.97

四个月 1.69

五个月 3.38

六个月及以上 9.27

疫情持续期间企业面临的主要支出压力

支出项目 企业占比（%）

员工工资及五险一金 61.00

租金 15.79

偿还贷款 13.30

支付应付账款 6.93

其他费用支出 2.98
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明确对卫生健康部门组织进口的防控物资

免征进口关税。八是各级政府性融资担保、

再担保机构对受疫情影响较大的企业，取消

反担保要求，降低融资担保和再担保费 ；对

受疫情影响严重地区的融资担保、再担保机

构，国家融资担保基金减半收取再担保费。

九是明确对感染新冠肺炎的个人创业担保

贷款，可展期一年，继续享受财政贴息政

策。十是明确中央财政对疫情防控重点保障

企业给予贴息支持。

2 月 7 日，财政部、税务总局联合发布

《关于支持新型冠状病毒感染的肺炎疫情防

控有关税收政策的公告》，对支持疫情防控

工作的相关企业、受疫情影响较大的困难行

业企业提出五项税收支持政策。一是对疫

情防控重点保障物资生产企业为扩大产能

新购置的相关设备，允许一次性计入当期成

本费用在企业所得税税前扣除。二是疫情防

控重点保障物资生产企业可以按月向主管

税务机关申请全额退还增值税增量留抵税

额。三是对纳税人运输疫情防控重点保障物

资取得的收入，免征增值税。四是受疫情影

响较大的困难行业企业 2020 年度发生的亏

损，最长结转年限由 5 年延长至 8 年。困难

行业企业，包括交通运输、餐饮、住宿、旅

游（指旅行社及相关服务、游览景区管理两

类）四大类，具体判断标准按照现行《国民

经济行业分类》执行。困难行业企业 2020

年度主营业务收入须占收入总额（剔除不征

税收入和投资收益）的 50% 以上。五是对

纳税人提供公共交通运输服务、生活服务，

以及为居民提供必需生活物资快递收派服

务取得的收入，免征增值税。同时，财政部

还加强了国库库款调度，保障基层防控以及

保工资、保运转、保基本民生“三保”支出

需要。对未来主要继续落实落细各项减税降

费政策，进一步巩固和拓展减税降费成效，

按照“三个确保”要求密切关注各行业税负

变化，特别是针对新型冠状病毒感染肺炎疫

情的影响，及时研究解决企业反映的突出问

题，坚决把该减的税减到位，把该降的费降

到位，持续发挥减税降费的政策效应。

金融支持方面，1 月 31 日，中国人民

银行、财政部、银保监会、证监会、外汇局

发布了《关于进一步强化金融支持防控新型

冠状病毒感染肺炎疫情的通知》，2 月 3 日

央行开展了 1.2 万亿元公开市场操作投放流

动性，这些措施将促进市场流动性的合理充

裕，有效保障了节后金融市场的平稳运行。

但总体看，国家政策更偏重于疫情防控，

而灾后支持工作尚未完全提上议事日程。相

对于中央政府，地方政府更关注经济的救助

和企业复工。

（三）中央政府的支持政策和总量政策

依然是重要的政策选择

中央政府针对此次疫情冲击的不均衡

性，需要尽快给出相应的支持政策，用于支

持经济的复苏。主要应包含以下方面 ：一是

对受损地区和行业设立专项基金、税收、贴

息贷款等专项支持政策，支持这些行业和地

区的重建，特别是针对湖北需给予特别的政

策支持。二是针对中小企业提供特殊支持，

即以产业基金、贴息、普惠金融、供应链金

融、绿色金融等方式强化对中小企业的支持

力度。三是对所有实质性复工并采取有效措

施控制疫情再扩散的中小微企业制定相应

的税收、社保、研发、培训、房屋租金、贷

款利息等优惠政策，提高企业活力。四是在

做好疫情防控的基础上，加大中央政府跨省

协调力度，保障物流畅通以及国内外生产链

的正常运转。

总量政策则需坚定做好以下方面 ：一是

在 2019 年减税降费规模的基础上，继续加

大 2020 年的减税降费规模，巩固和拓展减

税降费成果，以降低企业运营成本和居民负

担，增强微观经济活力。二是近期由于疫情

影响，物价水平因需求抑制会有所下行，中

央银行应适时增加中期借贷便利（MLF）等

免，但因地方财政可调整余地有限，这些措

施主要是房产税、城镇土地使用税的减免，

以及部分税款的延期缴纳 ；三是地方政府积

极与金融部门协调，保障对相关企业不抽

贷、不断贷、不压贷政策的落实，部分地方

政府提出降低企业成本，保障中小企业信贷

存量不低于 2019 年 ；四是地方政府实行援

企稳岗举措，利用失业保险和社会保障的杠

杆加大稳岗力度，降低失业率 ；五是除湖北

省外，在加强员工疫情检查的基础上，地方

政府积极鼓励企业 2 月 10 日按时复工 ；六

是降低中小企业运营成本，鼓励国有企业、

国营机构、房地产商、创业园区等对中小企

业提供援助，减免相应的房租。

此外，在提高政府服务效率、提供专项

产业扶持、保障市场平稳等方面，地方政

府也出台了相应的政策（见表 5）。可以说，

面对此次疫情冲击，地方政府前所未有地制

定了一系列应对冲击的相应政策，特别是对

受疫情影响严重的行业和面临困难的中小

企业给予了大力支持，这有利于保障企业经

营的稳定性和持续性。

（二）中央政府针对疫情防控的支持性

政策

中央政府针对疫情防控采取了直接性的

财政和税收优惠政策，包括各级财政直接

对疫情防控增加财政性支出。2 月 5 日，国

务院常务会议决定，在前期针对疫情防控已

出台各方面措施的基础上，再推出一批支持

保供的财税金融政策。主要包括以下几个方

面 ：一是对疫情防控重点物资生产企业为扩

大产能新购置的相关设备，允许一次性计入

当期成本费用在企业所得税税前扣除。二是

对纳税人运输疫情防控重点物资取得的收

入，免征增值税。三是对疫情防控重点物资

生产企业，全额退还 2020 年 1 月 1 日后增

值税增量留抵税额。四是对与新冠肺炎相关

的防控产品，免收医疗器械产品注册费 ；对

治疗和预防新型冠状病毒感染的肺炎药品，

免收药品注册费。五是对受疫情影响较大的

交通运输、餐饮、住宿、旅游等行业企业，

亏损结转年限在现行结转 5 年的基础上，再

延长 3 年。六是对纳税人提供公共交通运输

服务、生活服务，以及快递收派居民必需生

活物资取得的收入，免征增值税。七是免征

民航企业缴纳的民航发展基金。八是企业和

个人通过公益性社会组织等或直接向医院

捐赠用于疫情防治的医用物资等物品，允许

在缴纳所得税前全额扣除。对单位和个体工

商户无偿捐赠用于疫情防治的货物，免征增

值税、消费税、城市维护建设税、教育费附

加和地方教育附加。九是对参加疫情防治工

作的医务人员和防疫工作者，按照政府规定

标准取得的临时性工作补助和奖金，以及单

位发给个人用于预防的药品、医疗用品和防

护用品等实物，不计入工资、薪金收入，免

征个人所得税。十是加大金融贷款贴息支持

力度。增加贴息资金规模，改按疫情防控重

点保障企业实际获得贷款利率的 50% 给予

贴息，确保企业实际融资成本低于 1.6%。

十一是鼓励企业保质保量增加紧缺的重点

医疗防控物资生产，对企业多生产的重点医

疗防控物资，全部由政府兜底采购收储。

在政策保障方面，财政部会同有关部门

已经出台十余条财税支持措施。主要包括 ：

一是明确患者治疗费用。对确诊患者个人负

担费用实行财政兜底，中央财政补助 60% ；

对疑似患者，由就医地制定财政补助政策，

中央财政视情况给予适当补助。二是明确对

参加疫情防控的工作人员，可享受工伤待遇

保障政策。三是明确对参加疫情防控工作的

一线医疗卫生人员，中央财政给予定额临时

性工作补助。四是针对疫情防控物资的政府

采购，简化审批程序，打通物资供应的“绿

色通道”。五是明确对代储企业紧缺医疗物

资周转储备资金的银行贷款贴息方案。六是

明确对捐赠用于疫情防控的进口物资免征

进口关税和进口环节增值税、消费税。七是
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明确对卫生健康部门组织进口的防控物资

免征进口关税。八是各级政府性融资担保、

再担保机构对受疫情影响较大的企业，取消

反担保要求，降低融资担保和再担保费 ；对

受疫情影响严重地区的融资担保、再担保机

构，国家融资担保基金减半收取再担保费。

九是明确对感染新冠肺炎的个人创业担保

贷款，可展期一年，继续享受财政贴息政

策。十是明确中央财政对疫情防控重点保障

企业给予贴息支持。

2 月 7 日，财政部、税务总局联合发布

《关于支持新型冠状病毒感染的肺炎疫情防

控有关税收政策的公告》，对支持疫情防控

工作的相关企业、受疫情影响较大的困难行

业企业提出五项税收支持政策。一是对疫

情防控重点保障物资生产企业为扩大产能

新购置的相关设备，允许一次性计入当期成

本费用在企业所得税税前扣除。二是疫情防

控重点保障物资生产企业可以按月向主管

税务机关申请全额退还增值税增量留抵税

额。三是对纳税人运输疫情防控重点保障物

资取得的收入，免征增值税。四是受疫情影

响较大的困难行业企业 2020 年度发生的亏

损，最长结转年限由 5 年延长至 8 年。困难

行业企业，包括交通运输、餐饮、住宿、旅

游（指旅行社及相关服务、游览景区管理两

类）四大类，具体判断标准按照现行《国民

经济行业分类》执行。困难行业企业 2020

年度主营业务收入须占收入总额（剔除不征

税收入和投资收益）的 50% 以上。五是对

纳税人提供公共交通运输服务、生活服务，

以及为居民提供必需生活物资快递收派服

务取得的收入，免征增值税。同时，财政部

还加强了国库库款调度，保障基层防控以及

保工资、保运转、保基本民生“三保”支出

需要。对未来主要继续落实落细各项减税降

费政策，进一步巩固和拓展减税降费成效，

按照“三个确保”要求密切关注各行业税负

变化，特别是针对新型冠状病毒感染肺炎疫

情的影响，及时研究解决企业反映的突出问

题，坚决把该减的税减到位，把该降的费降

到位，持续发挥减税降费的政策效应。

金融支持方面，1 月 31 日，中国人民

银行、财政部、银保监会、证监会、外汇局

发布了《关于进一步强化金融支持防控新型

冠状病毒感染肺炎疫情的通知》，2 月 3 日

央行开展了 1.2 万亿元公开市场操作投放流

动性，这些措施将促进市场流动性的合理充

裕，有效保障了节后金融市场的平稳运行。

但总体看，国家政策更偏重于疫情防控，

而灾后支持工作尚未完全提上议事日程。相

对于中央政府，地方政府更关注经济的救助

和企业复工。

（三）中央政府的支持政策和总量政策

依然是重要的政策选择

中央政府针对此次疫情冲击的不均衡

性，需要尽快给出相应的支持政策，用于支

持经济的复苏。主要应包含以下方面 ：一是

对受损地区和行业设立专项基金、税收、贴

息贷款等专项支持政策，支持这些行业和地

区的重建，特别是针对湖北需给予特别的政

策支持。二是针对中小企业提供特殊支持，

即以产业基金、贴息、普惠金融、供应链金

融、绿色金融等方式强化对中小企业的支持

力度。三是对所有实质性复工并采取有效措

施控制疫情再扩散的中小微企业制定相应

的税收、社保、研发、培训、房屋租金、贷

款利息等优惠政策，提高企业活力。四是在

做好疫情防控的基础上，加大中央政府跨省

协调力度，保障物流畅通以及国内外生产链

的正常运转。

总量政策则需坚定做好以下方面 ：一是

在 2019 年减税降费规模的基础上，继续加

大 2020 年的减税降费规模，巩固和拓展减

税降费成果，以降低企业运营成本和居民负

担，增强微观经济活力。二是近期由于疫情

影响，物价水平因需求抑制会有所下行，中

央银行应适时增加中期借贷便利（MLF）等

免，但因地方财政可调整余地有限，这些措

施主要是房产税、城镇土地使用税的减免，

以及部分税款的延期缴纳 ；三是地方政府积

极与金融部门协调，保障对相关企业不抽

贷、不断贷、不压贷政策的落实，部分地方

政府提出降低企业成本，保障中小企业信贷

存量不低于 2019 年 ；四是地方政府实行援

企稳岗举措，利用失业保险和社会保障的杠

杆加大稳岗力度，降低失业率 ；五是除湖北

省外，在加强员工疫情检查的基础上，地方

政府积极鼓励企业 2 月 10 日按时复工 ；六

是降低中小企业运营成本，鼓励国有企业、

国营机构、房地产商、创业园区等对中小企

业提供援助，减免相应的房租。

此外，在提高政府服务效率、提供专项

产业扶持、保障市场平稳等方面，地方政

府也出台了相应的政策（见表 5）。可以说，

面对此次疫情冲击，地方政府前所未有地制

定了一系列应对冲击的相应政策，特别是对

受疫情影响严重的行业和面临困难的中小

企业给予了大力支持，这有利于保障企业经

营的稳定性和持续性。

（二）中央政府针对疫情防控的支持性

政策

中央政府针对疫情防控采取了直接性的

财政和税收优惠政策，包括各级财政直接

对疫情防控增加财政性支出。2 月 5 日，国

务院常务会议决定，在前期针对疫情防控已

出台各方面措施的基础上，再推出一批支持

保供的财税金融政策。主要包括以下几个方

面 ：一是对疫情防控重点物资生产企业为扩

大产能新购置的相关设备，允许一次性计入

当期成本费用在企业所得税税前扣除。二是

对纳税人运输疫情防控重点物资取得的收

入，免征增值税。三是对疫情防控重点物资

生产企业，全额退还 2020 年 1 月 1 日后增

值税增量留抵税额。四是对与新冠肺炎相关

的防控产品，免收医疗器械产品注册费 ；对

治疗和预防新型冠状病毒感染的肺炎药品，

免收药品注册费。五是对受疫情影响较大的

交通运输、餐饮、住宿、旅游等行业企业，

亏损结转年限在现行结转 5 年的基础上，再

延长 3 年。六是对纳税人提供公共交通运输

服务、生活服务，以及快递收派居民必需生

活物资取得的收入，免征增值税。七是免征

民航企业缴纳的民航发展基金。八是企业和

个人通过公益性社会组织等或直接向医院

捐赠用于疫情防治的医用物资等物品，允许

在缴纳所得税前全额扣除。对单位和个体工

商户无偿捐赠用于疫情防治的货物，免征增

值税、消费税、城市维护建设税、教育费附

加和地方教育附加。九是对参加疫情防治工

作的医务人员和防疫工作者，按照政府规定

标准取得的临时性工作补助和奖金，以及单

位发给个人用于预防的药品、医疗用品和防

护用品等实物，不计入工资、薪金收入，免

征个人所得税。十是加大金融贷款贴息支持

力度。增加贴息资金规模，改按疫情防控重

点保障企业实际获得贷款利率的 50% 给予

贴息，确保企业实际融资成本低于 1.6%。

十一是鼓励企业保质保量增加紧缺的重点

医疗防控物资生产，对企业多生产的重点医

疗防控物资，全部由政府兜底采购收储。

在政策保障方面，财政部会同有关部门

已经出台十余条财税支持措施。主要包括 ：

一是明确患者治疗费用。对确诊患者个人负

担费用实行财政兜底，中央财政补助 60% ；

对疑似患者，由就医地制定财政补助政策，

中央财政视情况给予适当补助。二是明确对

参加疫情防控的工作人员，可享受工伤待遇

保障政策。三是明确对参加疫情防控工作的

一线医疗卫生人员，中央财政给予定额临时

性工作补助。四是针对疫情防控物资的政府

采购，简化审批程序，打通物资供应的“绿

色通道”。五是明确对代储企业紧缺医疗物

资周转储备资金的银行贷款贴息方案。六是

明确对捐赠用于疫情防控的进口物资免征

进口关税和进口环节增值税、消费税。七是
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货币工具使用力度，及时下调 MLF 利率，

引导贷款基础利率（LPR）下行，切实降低

实体经济融资成本，并及时普遍降准 1 个百

分点，增加信贷投放力度。三是针对就业需

研究制定专项政策，因为受此次疫情冲击最

严重的是服务业和中小企业，这些行业和企

业吸纳了大量的就业，而且在此次疫情的冲

击之下，很多企业会调整预期，在未来用更

多的机器来代替雇佣劳动力，因此短期和长

期就业稳定都是一个重要的课题。四是加快

专项债发行，激励基建稳增长，同时在疫情

冲击和经济增速下降的情况下，地方债务风

险有可能快速提高，有步骤地置换地方债

务、降低地方债务风险，显得尤为重要。五

是加快建设高质量资本市场，推进产业结构

转型升级。六是进一步筑牢社会保障网络，

继续控制和压缩一般性财政支出，腾出财力

增加保障和改善民生方面的支出，同时提高

政府治理水平和应对突发公共卫生事件的

能力。

（责任编辑 ：吴思）

文 ／上海国际问题研究院课题组 * 

目前形势下如何提振中国经济

【提  要】2020 年春季将至之时这场突如其来的新冠肺炎疫情，给数万名受感染者的中国家庭

带来深重的痛苦，亦使得无数人放弃假日团聚计划，转而投入了一场史无前例的疫情阻击战，

正常的经济和社会秩序受到严重干扰。在全国上下的共同努力下，自 2 月 3 日以来，包括湖

北省在内的全国各地新增确诊病例数量呈持续下降势头，并逐步趋于平稳。人们在“抗疫”

的同时，亦开始关注如何做好“疫后”生产秩序的恢复。那么，该突发性公共卫生事件对本

已承压的中国和世界经济而言到底会有多大影响，应如何加强应对，本文对此加以初步分析。

【关键词】  新冠肺炎 ；疫情阻击战 ；“疫后”生产秩序恢复 ；经济影响

*  课题负责人：陈东晓，上海国际问题研究院院长。作者：叶玉，上海国际问题研究院世界经济研究所所长助理；王玉柱，上海国

际问题研究院“一带一路”与上海研究中心秘书长；薛磊，上海国际问题研究院世界经济研究所助理研究员。

随着中国政府和人民抗击新冠肺炎疫情

的积极成效不断显现，除湖北省外，中国大

部分地区在继续动态调整疫情防控措施的同

时，也启动了经济和社会活动的“恢复键”。

这是中国中央政府根据疫情发展及时做出的

重要政策调整，体现了“统筹疫情防控和经

济社会发展”的要求，也反映了中国政府致

力于把疫情对中国经济和社会的影响降到最

低，努力实现 2020 年政府确定的各项任务

目标的决心。

当前，国际社会在继续高度关注来自中

国抗击新冠肺炎疫情前线消息的同时，也日

益关心疫情对中国经济带来的冲击，以及对

世界经济带来的影响。

显然，无论是当前中国的经济总量、在

全球经济产业链和价值链的位置、中国对世

界经济的贡献能力，还是当前世界经济和政

治的态势，都和 17 年前“非典”发生时的

情况迥异，简单的历史类比难以帮助人们准

确判断疫情对当前中国经济和世界经济的

影响程度。为此，我们需要有一个更加复合、

动态的分析框架。

本文分析指出，研判这场疫情对中国经

济乃至对世界经济的影响，最重要的变量是

疫情什么时候能够得到基本控制。课题组依

据的判断是 ：虽然目前武汉和湖北的疫情形

势仍然较为严峻，中国其他地区则相继进入

平稳期，正在有序恢复经济和社会生活。当

然，由于各地的疫情情况不同，各地政府仍

然在尽力平衡“抗疫”和“恢复经济”两大

任务，企业、社会各界对于恢复正常经济社

会生活的响应也有差异。总体而言，中国其

他地区的疫情在一季度内得到有效控制应

该是个大概率事件，短期内疫情虽然对中国
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ANALYSIS OF CURRENT MACROECONOMIC SITUATION

Abstract:  In the complex situation of increasing risks and challenges at home and abroad, 

Chinese economy has maintained overall stability in 2019, and its main macro indicators are in the 

target range set at the beginning of the year. Without doubt, some emergencies may still impact the 

stability of Chinese economy. The impact brought by this epidemic is not trivial on the economic 

growth in the fi rst quarter of 2020, which is expected to be in the range of 4.0%-4.9%. But on the 

whole, the epidemic will not change the medium & long term trend of Chinese economy.

Since the outbreak of COVID-19, the central government has adopted a number of preferential 

fi scal and tax policies for prevention and control of the epidemic, and local governments have also 

introduced the corresponding supportive policies. Based on the local structural policies, the central 

government also needs to introduce the corresponding structural supportive policies in response to 

the epidemic impacts and timely enlarge the aggregate policies to ensure that the economy can still 

return to its original growth after the impacts. The structural policies are mainly used to support the 

damaged industries and groups, while the aggregate policies are mainly used for restoration, which 

should be the focus of the policies in 2020.
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