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国家统计局接连发布了 1-2 月份四个重要经济数据，工业经济继续放缓，同比实际增长

仅为 5.4%，增速低于预期；投资端初显企稳迹象，全国固定资产投资（不含农户）名义同

比增长 10.2%，民间固定资产投资增速大幅滑落至 6.9%；去库存政策利好下，房地产市场

急速升温，销售面积同比大涨 28.2%，投资开发累计同比增速自 2013 年以来首次回升；社

会消费品零售总额势头有所下降，网上零售仍然强劲，家具类、建筑及装潢材料类商品受房

地产带动明显。 

 

全国规模以上工业增加值增速下滑至近年来的低位，同比大幅减缓了 1.4 个百分点。去

产能对工业依然影响较大，水泥、玻璃、钢铁以及煤炭产量均出现大幅度收缩，不过移动通

讯、工业机器人以及新能源汽车等高技术、新兴产业继续发力，产业结构调整与升级同步进

行。出口交货值同比下跌 4.8%，外需不振加剧工业经济下行压力。 

 

固定资产投资开始企稳。稳增长政策措施下，财政继续发力，去年财政支出甚至动用了

超过 7000 亿元地方结转结余及调入资金。采矿业规模收缩加速，投资同比减少 29.5%，去

产能效果明显。制造业投资同样下滑明显，不过结构继续有所改善。食品制造业同比增长

20%以上，农副食品加工业同比增速跃升至 23.5%，今年食品业方面值得期待。通用设备制

造业、专用设备制造业以及汽车制造业均保持了两位数的增速。基础设施投资发力明显，水

利、环境和公共设施管理业投资增长 26.6%。不过一个特别值得注意的地方是，国有控股企

业投资增长大幅上升至 20.2%，从另一个角度反映出政府对需求端确实有所倾斜。另外，民

间固定资产投资被明显挤出，不仅同比增速下降幅度过半，而且民间固定资产投资占全国固

定资产投资（不含农户）的比重也降至 61.6%，去年同期为 63.6%。 

 

为托底经济以及实现去库存目标，1 月份房地产接连获得政策利好，市场急剧升温。1-2

月份，商品房销售面积 11235 万平方米，同比增长 28.2%；商品房销售额 8577 亿元，增长

43.6%，增速提高 29.2 个百分点。特别地，住宅销售面积增长 30.4%，销售额却增长 49.2%，
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反映出房地产市场尤其是涉及民生的住宅用房出现了明显的量价齐声局面，对已经价格偏高

的房地产市场能否顺利实现软着陆增添了不少阴霾。从房地产投资开发数据来看，房屋新开

工面积一举从去年同期的下跌 17.7%变为目前的上升 13.7%，政策倾斜究竟是实现了去库存

目标还是直接提高了库存？仍然是个未知数。至少对比房屋新开工面积以及商品房销售面积

的数据来看，投资端并没有被有效引导。如果重回过去以房地产为核心带动增长的旧路，那

么未来经济出现泡沫风险的概率极高。 

 

从工业经济增长以及固定资产投资来看，上半年 GDP 增速仍可能继续小幅下滑。虽然

政府实施了更积极的财政政策以及房地产行业的直接或间接带动作用，经济企稳仍需时间换

取空间。不过，供给侧改革下经济能否最终走出健康可持续发展，仍期待未来的调整思路。

单纯依赖房地产行业实现稳增长目标，无疑是饮鸩止渴。 
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