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地产投资超预期，关注地产销售春节后的好转 

1-2 月份宏观经济数据点评 

  [Table_Summary] 报告摘要 

事件： 

国家统计局 3月 14日发布数据显示，1-2月规模以上工业增加值

同比实际增长 5.3 %。1-2 月商品房销售面积 14102 万平方米，同比

下降 3.6%；全国房地产开发投资 12090亿元，同比增长 11.6%。 

1-2 月份，全国固定资产投资（不含农户）44849 亿元，同比增

长 6.1%；社会消费品零售总额 66064亿元，同比名义增长 8.2%。 

 

数据要点： 

工业增速回落，发电量与水泥等增速均下滑。 

1-2 月规模以上工业增加值同比实际增长 5.3 %，较前值回落 0.9

个百分点，也创了 2008年金融危机以来的新低。具体看采矿业与电热

水行业同比增速下降较多，而制造业企稳略微反弹。 

从一些关键的工业品产量来看，水泥几乎零增长，发电量同比增

速也下滑至 2.9%。黑色系钢材虽然同比增速反弹但仍然自去年 10月份

以来仍然是下滑的趋势。主要有色金属同比增速下滑至 6.2%。 

销售面积同比减少但春节后房屋销售大幅改善。 

1-2 月份全国房地产销售面积下滑至负增长，销售额增速也大幅下

滑至 2.8%。不过高频数据显示，30大中城市商品房成交面积在春节后

开始改善，进入 3月份以来更是高速增长，截至 3月 12日，日均同比

增速达到了 60%。 

新开工与土地购置面积均大幅下滑，开发商加快施工导致房地产

投资增速反弹。 

房地产投资同比增长 11.6%，增速意外提高，土地购置面积如期大

幅下滑 34%，新开工面积增速也下滑了 11.2个百分点至 6.0%，说明本

期复工面积大幅改善，可能是因为前期开发商拖慢施工进程但是成交

的期房将要交房，开发商不得已加快复工。 

房地产与基建投资拉升固定资产投资增速。 

固定资产投资增速 1-2 月同比增长 6.1%，较 2018 年反弹了 0.2

个百分点。其中制造业投资增速回落 3.6个百分点至 5.9%，不同口径

的基建投资增速均有所反弹，不含电力的基建同比增长 4.3%，含电力
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的基建投资同比增长 2.5%。 

消费企稳，但大额消费下滑明显。 

社零数据低位企稳，1-2 月同比增长 8.2%。不过大额消费增速很

低，只有 3.5%；网络消费仍然保持 13%的高速增长，商品网络消费增

长更是达到了 19%。 

大额消费中与房地产相关的家电、家具与建筑装潢等消费增速都

出现了明显下滑，这与房地产销售数据保持一致。石油制品消费同比

增速也跌落至 2.5%。汽车消费同比下降，不过降幅有所减少。 

 

风险提示： 

贸易谈判仍然具有不确定性； 

肉禽价格上涨导致通胀预期再起。 
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