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研究咨询部9月我国部分社会经济数据
➢ 2021年10月18日，统计局发布了我国9月份部分社会经济数据。

✓ 社零方面： 9月份，社会消费品零售总额36833亿元，同比增长4.4%；比2019年9月份增长7.8%，两年平均
增速为3.8%。其中，除汽车以外的消费品零售额33298亿元，增长6.4%。扣除价格因素，9月份社会消费品
零售总额同比实际增长2.5%。从环比看，9月份社会消费品零售总额增长0.3%。

✓ 工业增加值方面：9月份，规模以上工业增加值同比实际增长3.1%，两年平均增长5.0%。环比增长0.05%。
1—9月份，规模以上工业增加值同比增长11.8%，两年平均增长6.4%。

✓ 固定资产投资方面：1—9月份，全国固定资产投资（不含农户）397827亿元，同比增长7.3%，两年平均增
长3.8%。其中，民间固定资产投资227473亿元，同比增长9.8%。从环比看，9月份固定资产投资（不含农户
）增长0.17%。

数据来源：wind，国信期货

日期 时间
国家/
地区

指标名称
重
要
性

前值 预期 今值

2021/10/18 10:00中国
9月社会消费品零售总
额:当月同比(%)

重要 2.5 3.45 4.4

2021/10/18 10:00中国
9月工业增加值:当月同
比(%)

重要 5.3 3.67 3.1

2021/10/18 10:00中国
9月固定资产投资:累计
同比(%)

重要 8.9 7.88 7.3
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研究咨询部9月我国社会经济数据解读——社零方面
 一、当期消费略有提振，后续增长依旧乏力（1/2）——数据特征

✓ 9月我国社零总额同比增长4.4%（前值2.5%），略高于市场预期，两年复合增速3.8%（前值1.5%），三季度社零两年复合增
速为2.9%，较二季度4.7%显著回落。从数据上看，消费表现有所回暖，但力度相对较弱。

✓ 餐饮收入由负转正。9月份，商品零售33002亿元，同比增长4.5%（前值3.3%）；餐饮收入3831亿元，增长3.1% （前值-
4.5%） 。1-9月份，商品零售285307亿元，同比增长15.0% （前值16.5%） ；餐饮收入32750亿元，增长29.8% （前值
34.4%） 。

数据来源：wind，国信期货 数据来源：wind，国信期货
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研究咨询部

 一、当期消费略有提振，后续增长依旧乏力（2/2）——原因初探

➢ （1）餐饮收入有效恢复，成为拉动社零回升的主要动力。9月份，局
部地区疫情的影响逐渐减弱，同时叠加中秋节日消费，餐饮的恢复是9
月社零的回升的主要拉动力。

➢ （2）“车载芯片”供应短缺，汽车消费持续走弱。在社零消费整体有
所回暖的前提下，汽车销售却呈现下滑趋势。 9月社零口径的汽车销售
同比下滑11.8%（前值-7.4%），跌幅进一步扩大。同时，据说中期
协数据，9月我国乘用车销量为175.1万辆，同比下降16.5%（前值-
11.5%）。汽车消费的走弱主要源自车载芯片的持续短缺。

数据来源：wind，国信期货 数据来源：wind，国信期货
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研究咨询部9月我国社会经济数据解读——工业增加值方面
 二、工业生产增速持续有回落（1/2）

数据来源：wind，国信期货 数据来源：wind，国信期货

✓ 9月份，规模以上工业增加值同比实际增长3.1%，两年平均增长5.0%。1-9月份，规模以上工业增加值同比
增长11.8%，两年平均增长6.4%。

✓ 分三大门类看，9月份，采矿业增加值同比增长3.2%；制造业增长2.4%；电力、热力、燃气及水生产和供应
业增长9.7%。

✓ 分行业看，9月份，41个大类行业中有30个行业增加值保持同比增长。
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研究咨询部9月我国社会经济数据解读——工业增加值方面
 二、工业生产增速持续有回落（2/2）

数据来源：wind，国信期货 数据来源：wind，国信期货

✓ 外需依旧是工业生产的重要支撑因素。9月，工业增加值单月同比从5.3%降至3.1%，但出口交货值同比却从
14.8%反弹至16.8% ，出口交货值同比自2020年11月持续高于工业增加值同比，指向外需对工业生产的持
续支撑。

✓ 政策制度是工业增加值不及预期的主要原因。受能源政策影响，9月，开采专业及辅助性活动、石油、煤炭及
其他燃料加工业增加值同比垫底，且大幅低于全行业增速。
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研究咨询部9月我国社会经济数据解读——固定资产投资方面
 三、地产持续承压，制造业成拉动固定资产投资的主要动力（1/4）

✓ 固定资产投资同比增速有所回落。1-9月份，全国固定资产投资（不含农户）397827亿元，同比增长7.3%
；比2019年1-9月份增长7.7%，两年平均增长3.8%。其中，民间固定资产投资227473亿元，同比增长
9.8%。从环比看，9月份固定资产投资（不含农户）增长0.17%。

✓ 分行业看，房地产投资持续承压，制造业投资是拉动固定资产投资主要动力。 1-9月份，房地产投资同比增
长8.8%（前值10.8%），两年平均6.30%（前值6.8%）；制造业投资同比增长14.8%（前值15.7 %），
两年平均3.6%（前值3.1%）；基建（不含电力）同比增长1.5%（前值2.9%），两年平均0.8%（前值
1.3%）。

数据来源：wind，国信期货 数据来源：wind，国信期货
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研究咨询部9月我国社会经济数据解读——固定资产投资方面
 三、地产持续承压，制造业成拉动固定资产投资的主要动力（2/4）——房地产投资

✓ 国家产业政策：房地产企业的外部融资渠道进一步受限，房地产
表外非标融资空间持续收到挤压，导致房地产企投资出现回落。
从数据上看，房屋新开工面积、施工面积以及竣工面积均有所下
滑。（结合文档添加销售面积等图）

✓ 市场信用事件：房地产政策的持续压降增加了房企资金链压力，
房企信用违约概率大增。9月份出现的个别大型房企的信用风险
对整个行业的影响不容小觑。

✓ 企业资金机构：顶定金及预付款是重要的房地产开发资金来源，
从数据来看，1-9月份，房企收到的定金及预收款有所下滑。

数据来源：wind，国信期货 数据来源：wind，国信期货
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