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主要经济指标如期回升  保就业措施需要落实落细 

——2020年 4月经济数据点评 

2020 年·经济数据点评                    2020 年 5月 15日 

点评机构：交通银行金融研究中心 

          (BFRC) 

联系方式：021-32169999-1028 

liuxuezhi@bankcomm.com  

点评人员： 唐建伟（首席研究员） 

刘学智（高级研究员） 

主要观点： 

1、工业增加值增速如期回正，二季度经济有望实现小幅增长。新经济、

新产业增长快速，工业机器人、集成电路、通信以及专用设备等产量实现

两位数快速增长，在推动产业升级的同时为经济增长注入新动力。 

2、投资有所改善，三大类投资降幅都有收窄。基建和房地产投资预期

较乐观，“新基建”将成为拉动投资的重要内容。疫情全球蔓延导致外需

减弱，对外向型制造业投资带来影响。 

3、消费逐渐恢复，结构分化较为明显。线上实物消费、消费升级类以

及基本生活类消费增长较快，然而线下消费仍然负增长，餐饮收入降幅较

大。预计未来消费增速将延续回升势头，但是完全恢复仍需要一段时间。 

4、保就业成为首要目标，各项措施需要落实落细。虽然年初以来全国

城镇新增就业人数同比明显减少，但是全年新增就业目标不应该下降。需

要提供操作性强的具体保就业措施，保障重点行业、重点人群就业。加快

落实各项财政金融优惠帮扶政策，提高中小企业生存和发展能力，促进企

业吸纳就业的能力不降低。通过有效扩大国内需求，带动新增就业增长。 
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正文： 

4 月份主要宏观指标回升符合预期，工业增加值增速回正，投资、消

费跌幅收窄。生产恢复正在加快，消费逐渐改善但存在分化。随着生产的

恢复，二季度经济有望实现小幅增长。当前经济运行最大的问题是就业压

力较大，保就业各项措施需要落实落细。 

1、工业增加值增速如期回正，二季度经济有望实现小幅增长 

4月份工业增加值增速上升到 3.9%，比上个月上升 5个百分点，今年

首次实现正增长。4月以来国内疫情好转，全国复工复产促进工业生产逐

渐恢复。生产类高频数据普遍明显回升，全国高炉开工率逐渐上升到

68.65%，达到去年三季度的水平，高于去年四季度。4月六大发电集团日

均耗煤量保持在 55万吨/日左右，同比降幅从前一个月的 25%收窄到 10%。

工业增加值中，制造业增加值增速加快到 5%，比上个月上升 6.8个百分点。

新经济、新产业增长快速，工业机器人、集成电路、通信及电子设备、专

用设备等产量实现两位数快速增长，增速分别为 26.6%、29.2%、11.8%、

14.3%。新动能逆势增长，在推动产业升级的同时为经济增长注入新动力，

促进经济活跃度提升。 

当前，全国规模以上工业企业开工率已达 99%，其中湖北省规模以上

工业企业开工率也达到 95%以上，东部沿海省份中小企业的复工率在 80%

以上。随着企业复工率和开工率上升，预计未来两个月工业增加值增速将

保持小幅上升态势。季度 GDP是以生产法为基础进行核算，预计二季度经
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济有望恢复到小幅增长。不过，前期终端消费减弱导致库存积压，疫情全

球性爆发导致需求减弱，可能仍将对未来生产恢复带来一定影响。 

图 1 部分工业行业产量增长加快 

 

数据来源：WIND，交行金研中心 

2、投资有所改善，三大类投资降幅都有收窄 

基建和房地产投资预期较乐观，外需减弱影响制造业投资预期。1-4

月份全国固定资产投资同比-10.3%，降幅比上个月收窄了 5.8 个百分点，

基建、房地产、制造业三大类投资增速都有收窄。基建和房地产投资预期

较乐观，外需减弱影响制造业投资预期。1-4 月份基础设施建设投资同比

-11.8%，降幅比 1-3 月份收窄 7.9 个百分点。专项债发行规模扩大有望带

动未来基建投资回升，第三批专项债正在申报，额度可能超过 1万亿。“新

基建”将成为拉动投资的重要内容，已明确包括信息基础设施、融合基础

设施、创新基础设施三类。交通、水利、市政工程等传统基建力度也将加

大。 

1-4月份全国房地产开发投资同比-3.3%，降幅比 1-3月份收窄 4.4个

百分点。疫情好转以来全国建筑工地已经开工，房产销售改善带动投资需
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求，房地产投资正在改善，预计很快回到正增长。1-4 月份制造业投资增

速仍然低到-18.8%，是三大类投资中最低的一项。疫情全球蔓延导致外需

减弱，对外向型制造业投资带来较大影响，制造业投资可能仍将负增长。  

图 2 固定资产投资同比增速 

 

数据来源：WIND，交行金研中心 

3、消费逐渐恢复，结构分化较为明显 

4月份社会消费品零售总额同比-7.5%，降幅比上月收窄 8.3个百分点。

4 月以来商品房销售和汽车零售改善，促进消费同比降幅显著收窄。全国

各地相继推出汽车零售补贴措施，汽车销售有所改善，4 月份实现同比 0

增长，而上个月同比为-18.1%。消费结构出现明显分化，有的类别消费增

长较快，而其他类仍然显著负增长。线上实物消费、消费升级类以及基本

生活类消费增长较快，带动消费增速回升。实物商品网上零售额增长 8.6%，

比1-3月份加快2.7个百分点，占社会消费品零售总额的比重上升到24.1%。

消费升级类商品销售改善，通讯器材类增长 12.2%。然而线下消费仍然负

增长，整体外出消费仍然较为谨慎。餐饮、住宿等经营状况仍偏冷淡，餐
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饮收入同比仅为-31.1%，是影响消费增长的重要因素。 

国内疫情得到控制，扩内需政策力度加大。各地出台刺激车市政策，

主要包括增加小客车指标、购买新车特别是新能源汽车补贴、以旧换新补

贴。多方协力促消费、拉内需，推出不同形式的消费券或直接消费让利，

大量网上商城和线下购物商城扩大购物券发放额度，上海开展“五五购物

节”。在大量消费刺激措施的促进下，消费状况有望逐渐改善，预计消费

增速将延续回升势头。但是疫情对服务业存在明显的滞后影响，今年五一

期间消费同比去年依然是负增长，消费的完全恢复仍需要一段时间。 

图 3 不同类别的消费同比增速 

 

数据来源：WIND，交行金研中心 

4、保就业成为首要目标，各项措施需要落实落细 

当前经济运行中最大的压力在于就业，4 月份全国城镇调查失业率上

升到 6.0%，已经超过去年调控目标 0.5个百分点。政治局会议首次提出了

“六保”任务，保就业应该成为今年首要任务。1-4 月份全国城镇新增就

业 354 万人，与上年同期相比少增 105 万人。虽然受疫情影响年初以来全

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_5149


