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低基数下经济指标出现跳升，需求恢复仍弱于供给 

国家统计局数据显示，2021 年 1-2 月份，由于低基数原因，经济供需两端各项

指标都出现大幅跳升，主要关注点如下： 

第一，消费保持回升趋势，但仍未恢复至正常水平。1-2 月份，消费同比增长

33.8%，较上年同期加快 54.3 个百分点，这主要是由于 2020 年 1-2 月份的低基数造

成的。与 2019 年同期相比，消费增长 6.4%，两年平均增速为 3.2%。其中，受疫情

冲击较大的餐饮消费，其 1-2 月份两年平均下降 2%。从环比来看，2 月份消费较上

月增长 0.56%。可见消费继续保持恢复趋势，但仍未恢复至疫情前水平。这主要是

由于就业和居民收入尚未恢复至疫情前的正常水平，对居民消费能力和信心造成制

约。2021 年 1 月和 2 月，全国城镇调查失业率分别为 5.4%和 5.5%，分别较上年同

期上涨 0.1 个百分点和回落 0.7 个百分点，仍高于正常年份均值（2018 和 2019 年平

均失业率分别为 4.9%和 5.2%）。从居民消费信心来看，1 月份消费者信心指数为

122.8%，仍低于 2019 年的平均值 124.57%。 

第二，投资稳定增长，高技术和社会民生领域增长较快。1-2 月，固定资产投资

（不含农户）同比增长 35%，比 2019 年同期增长 3.5%，两年平均增速为 1.7%。从

环比来看，2 月投资增长 2.43%。其中，基建、房地产和制造业投资分别同比增长

36.6%、38.3%和 37.3%。除了上年低基数因素外，就地过年、需求恢复等有利因素

也有助于促进投资增长。近期挖掘机销量快速增长也印证了 2021 年以来项目施工十

分活跃。2 月挖掘机销量为 2.83 万台，同比增长 205%，环比增长 44.4%。从投资领

域上来看，计算机及办公设备制造业等高技术行业，以及卫生、教育等社会民生领

域增长较快，1-2 月同比增速分别为 99.5%、63%和 53%。 
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第三，内外需求拉动下，工业生产达到近年来高点。截至 2020 年末，我国工业

生产表现已经好于近年来的平均水平。2020 年 12 月，规模以上工业增加值同比增

长 7.3%，这一增速高于 2015 至 2019 年水平（年度增速分别为 6.1%、6%、6.6%、

6.2%和 5.7%）。2021 年 1-2 月，规模以上工业增加值同比实际增长 35.1%，比 2019

年同期增长 16.9%，两年平均增长 8.1%。从环比看，2 月工业增加值较上月小幅增

长 0.69%。这主要是由于当前内需回升、外需较旺，需求对生产形成了有力拉动。

1-2 月，出口增速较 2019 年同期加快 32.7 个百分点。从生产指数和市场预期来看，

服务业同样保持恢复趋势。1-2 月，服务业生产指数同比增长 31.1%，较 2019 年同

期增长 14.1%，其中增长较快的行业包括房地产，信息传输、软件和信息技术服务

业。服务业业务活动预期指数为 63.2%，高于上月 7.9 个百分点。 

               图 1：三大投资增速（%）          图 2：社会消费品零售总额增速（%） 

     

资料来源：Wind，中国银行研究院 

第四，宏观政策需保持必要支持力度，巩固经济恢复性增长基础。在经济持续

恢复、内生动力增强的情况下，宏观调控政策需保持连续性、稳定性和可持续性，

平衡好恢复经济和防范风险之间的关系。财政政策继续深入做好资金直接惠企利民

工作，并加强地方政府财力保障。货币政策坚持灵活精准、合理适度，继续支持实

体经济恢复，注重解决小微企业融资问题。 

（点评人：中国银行研究院  叶银丹）
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