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2023：中国经济
继续回升已成共识

资本市场方面，在内外资机构

看来，经历2022年震荡分化、风格

切换后，2023年权益资产领域全年

投资实现正收益可能性较大，A股

资产值得期待。

中国银行发布的《2023中国

银行个人金融全球资产配置白皮

书》认为，今年A股将定性看涨，

并且定量空间可观，在估值修复

之后盈利修复将接力，带动A股

重新回到上升趋势中。该白皮书

认为，2022年以来制约A股的两

大因素都将在今年得到不同程度

的缓和或反转，海外紧缩冲击不

再，内需托底下国内信用企稳回

升，预计今年的A股收益将以估

值驱动为主。

瑞银证券中国策略分析师孟

磊也表示出对中国市场的信心。

他认为，2022年A股市场估值大幅

回调，并不是缺乏流动性的问题，

也不是企业盈利所导致，而是受制

于疫情之下投资者对于未来长期

的信心低迷，再加上房地产的下

行，两大因素叠加所致。

孟磊表示，2023年A股的盈利

增长会从4%反弹到15%左右，这

一增幅不仅可以自上而下通过一

些模型的拟合宏观经济指标得到

印证，也可以自下而上找到一些蛛

丝马迹。比如，瑞银每半年进行的

企业家调查，会从500个中国的企

业家、CEO、CFO入手，问询行业收

入利润率、订单资本支出等一系列

的问题。最近一次的调研在2022

年9月份，即便在当时没有新冠疫

情政策大幅调整的背景下，这些企

业家依然预计在未来半年左右，国

内的订单和利润率都会出现一定

的反弹。

在连平看来，2023年境内股票

市场存在六大有利因素：一是美联

储紧缩性货币政策走向尾声；二是

中国经济增长较大幅度回升；三是

二十大对中国未来产业发展提出

新的方向；四是人民币升值利好人

民币资产；五是我国货币政策宽松

空间比2022年更大、财政更加积

极，市场流动性充裕；六是估值水

平低。虽然前景光明，但股市在

2023年仍将受到一些不利因素的

扰动，形成阶段性市场风险。例

如，世界主要经济体陷入衰退，在

衰退过程中可能出现一些黑天鹅

风险事件。总而言之，2023年我国

股市的利好因素较多，股市上涨的

动力相对较强。

国家统计局 1月 17
日发布了 2022年国民经
济运行数据，GDP比上年
增长 3.0%。在过去一年
多重因素的反复冲击和极
端压力之下，中国经济表现

超出了市场预期。作为“十四
五”规划承前启后的关键一年，2023
年是全面贯彻落实党的二十大精神的
开局之年，中国经济的增长前景如何
备受社会各方关注。而综合各方观点
来看，2023年中国经济将继续回升已
经成为市场共识。

不过，在防疫措施调整等背景

下，外界普遍看好中国经济未来的

增长前景，认为中国发展将为世界

经济带来活力。

在全球最大指数供应商先锋领

航召开的2023年前瞻策略会上，投

资策略及研究部亚太区首席经济学

家王黔指出，中国经济增速加快是

一个非常积极的因素，中国经济占

全球GDP的比例大概在20%左右，

因此中国经济如果实现1.5%～

2.5%的反弹，会对全球经济增长带

来30到50个基点的增长。通常情

况下，主要经济体包括日本、欧洲，

以及大宗商品出口国，都将从中显

著受益。

中国银行研究院近日发布的

《中国经济金融展望报告》（以下简

称《报告》）指出，2023年，中国经济

将步入内外需增长动能转换期，发

展面临的内外部环境和条件或将有

所改善。疫情防控措施或将更加优

化，有利于各项生产生活逐步恢复，

房地产市场逐步修复，高技术制造

业、高技术服务业生产和投资将保

持较快增长，叠加2022年低基数，

中国宏观经济各项指标将较上年有

所回升。

中国民生银行首席经济学家温

彬认为，进入2023年，疫情防控进

一步优化，我国将把发展重点放在

“推动经济运行整体好转”以及“大力

提振市场信心”上，预计经济表现将

出现较为明显的好转。2023年我国

经济走势大概率呈现前低后高的态

势，预计全年GDP增速约为5.5%。

东方金诚首席宏观分析师王青

也判断，2023年GDP增速将在5.0%

到6.0%之间，较2022年3.0%左右

的增长水平有明显反弹，从而有望

在全球经济减速背景下逆势走强。

王青认为，今年推动经济增速加快

的主要因素有三个：一是伴随疫情

影响消退，国内消费将出现较大幅

度反弹，特别是服务消费，这是

2023年拉动经济增长的主动力；二

是在针对房地产定向降息等各项政

策调整到位驱动下，今年年中前后

楼市有望走出低迷，房地产投资和

涉房消费对经济增长的拖累效应有

望减弱；最后，2023年宏观政策还

会保持一定稳增长力度，政策面不

会大幅退坡，这也是支持经济较快

修复的一个因素。

A股盈利增长
或反弹15%
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本报记者 杨硕

全球经济增长
预期下调

1

世界银行日前公布最新一期

《全球经济展望》报告，将2023年全

球经济增长预期下调至1.7%，低于

2022年6月预计的3%。报告说，

2023年1.7%的经济增长预期将是

近30年来经济增速的第三低数据，

仅高于发生全球衰退的2009年和

2020年。

报告指出，受通胀高企、利率上

升、投资减少以及俄乌冲突对经济

活动扰乱等影响，全球经济增长正

在急剧放缓。世行预计，2023年和

2024年全球经济将分别增长1.7%

和2.7%，较此前预期分别下调1.3

和0.3个百分点。95%的发达经济

体和近70%新兴市场和发展中经济

体2023年经济增长都较此前预测

有所下调。

中国经济有望
逆势走强

2

消费将是增长
的主动力

3

从各方的判断不难看出，2023

年，消费将是拉动中国经济增长的

主要动力。随着进一步优化疫情防

控措施落地落实，扩大内需战略举

措实施见效，消费的稳步复苏将更

好地发挥其对经济发展的基础性作

用，增强经济循环的内生动力。

前海开源基金首席经济学家

杨德龙认为，今年的消费增长将分

为两个阶段，第一个阶段是被压抑

的消费需求集中释放的阶段，主要

体现在上半年。这几年很多人没

有旅游，没有外出，聚餐也少，因此

上半年被压抑的消费需求可能会

集中释放，带来消费股业绩的稳步

回升。另一个阶段是今年下半年，

随着人们收入的提升，消费也有望

迎来恢复性上涨的机会。

植信投资首席经济学家兼研

究院院长、中国首席经济学家论坛

理事长连平认为，2023年，诸多因

素将助推消费显著回升——

一是需求得到较大改善。随

着我国疫情防控和经济统筹发展

水平的不断提升，疫情管控的进一

步放开将会推动经济走向恢复，从

而带动消费需求逐步回暖；

二是就业环境好转。经济企

稳会带动就业情况和收入预期不

断改善，给未来消费需求的持续释

放打下良好基础；

三是服务性消费加速修复。

疫情管控的放开对服务业的快速

恢复有较强推动作用，而服务业明

显好转则有利于服务性消费需求

的快速释放。随着近年来我国消

费结构不断优化升级，服务性消费

的占比显著提升；

四是政策支持力度加大。中

央经济工作会议提出，2023年要着

力扩大国内需求，要把恢复和扩大

消费摆在优先位置，进一步突出和

强调了消费恢复在经济运行转好

中的重要作用。为了提振消费，

2023年一方面会做好“稳就业”工

作，多渠道增加城乡居民收入，另

一方面各类力度较大的促消费政

策也会不断推出，财政政策和货币

政策也会更加积极，金融市场上促

消费的工具也会有所增加；

五是房地产市场有序回暖，汽

车成为重要支撑。中央经济工作

会议提出支持住房改善和新能源

汽车，当前房地产市场也已经具备

了在今年二季度企稳回升的条件，

房地产相关消费对消费贡献较

大。同时，汽车及相关商品占消费

的比重约为12%，进一步提振汽车

消费对于整体消费的快速回升有

较大推动作用。


