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经济数据受疫情影响较大 

 

从上周最新公布的经济数据来看，今年前两个月经济各个领域受疫情的影

响均较大。虽然疫情冲击不会改变中国经济长期向好的大势，但短期内基本面

发生了较大的改变。 

生产方面，工业生产下滑幅度较大。2020 年 1-2 月中国规模以上工业增加

值同比实际下降 13.5%，较 2019 年 12 月份的 6.9%下降 20.4 个百分点。其中汽

车产量 200.5 万辆，同比下降 45.8%；手机 13877 万台，同比下降 33.8%，汽车、

手机行业的生产数据下滑较多，对工业增加值的负面影响较大。 

工业生产的大幅下滑主要是受到了新冠疫情的影响，一方面春节假期延长，

企业生产天数减少，另一方面因为防疫需要各企业的复工复产节奏晚于往年较

多。2 月下旬以后在中央政策的指导下各地方根据自己的防疫条件加快了复工复

产进度。3 月份工业生产情况应好于 2 月，但完全恢复到上年同期水平应该还比

较困难，毕竟有个别地区防疫形势依旧不容乐观。2020 年上半年生产方面的压

力不小，自 3 月起生产数据会逐步回升，并需要一至两个月恢复正常，影响在

于恢复的速度是否迅速以及需求的响应是否充分。 

投资方面，固定资产投资增速大幅下跌。原本 2019 年固定资产投资增速就

处于历史地位，2020 年前两个月再受到疫情冲击更是雪上加霜，处于全面下滑

状态。3 月份之后固定资产投资有望逐步恢复到正常水平。1-2 月中国固定资产

投资 33323 亿元，同比下降 24.5%，较 2019 年的 5.2%断崖式下行。其中民间固

定资产投资 18938 亿元，同比下降 26.4%。2 月份固定资产投资环比下降 27.38%。 
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目前固定资产投资处于全面下滑状态，地产、基建下滑幅度都比较大，以

目前的政策方向来看，后期政府扩张性的财政政策会托底基础设施投资，3 月份

开始固定资产投资会逐步回升，整体上 2020 年固定投资增速最终会稳在低位。 

其中基建投资方面，受疫情影响基建投资增速大幅回落，1-2 月份基础设施

投资增速同比下降 30.3%。2019 年基础设施投资增速一直在低位徘徊，2019 年

全年基础设施投资同比仅增长 3.8%。在此背景下再受疫情冲击降幅较大也符合

市场预期。目前市场对财政政策扩张拉动基建投资托底经济的呼声很高，属于

在特殊时期的特殊政策处理方式。今年前两个月中央已经出台了一系列稳投资

政策，强调要发挥好有效投资关键作用，加大新投资项目开工力度，加快在建

项目建设进度。在基建回归正常水平之后，对于财政政策托底基建的力度不宜

预期太高。 

消费方面，社会消费品零售增速大幅下降。2020年初消费领域受到了严重

的打击，按照防疫要求，外出购物、聚会、就餐、旅游等消费活动大幅度的减

少。若疫情结束后，居民收入与就业不受较大影响的话，消费尚有可能恢复到

疫情之前的水平。2020年前 2个月中国社会消费品零售总额 52130亿元，同比

名义下降 20.5%，实际下降 23.7%。其中餐饮收入 4194亿元，同比下降 43.1%，

降幅巨大。疫情结束后居民部门的收入增长收经济下行影响的可能性较大。尤

其是 1月和 2月份，全国城镇调查失业率分别为 5.3%和 6.2%，环比分别上升 0.1

和 0.9个百分点。失业率的上升恐怕会对后期消费反弹造成不利影响。 

综上所述 2月份有可能就是年内经济数据的低点，自 3月份起应逐步回升，

并需要一段时间恢复到正常水平。短期需谨慎，长期不悲观。 
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注意事项：本报告中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。国元期货研究咨询部力求准确

可靠，但对于信息的准确性及完备性不作任何保证，不管在何种情况下，本报告不构成个人

投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目的、财务状况或需要，不能当作购买或出售

报告中所提及的商品的依据。国元期货有限公司不承担因根据本报告操作而导致的损失，敬

请投资者注意可能存在的交易风险。本报告版权归国元期货所有。  
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