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供需均明显下滑， 政策需加大逆周期调节积极扩大内需 

国家统计局最新数据显示， 2020 年 1-2 月，我国国民经济受到疫情严重影响，

主要经济指标均大幅下降。其中，消费、投资和工业增加值的累计同比分别下降

20.5%、24.5%和 13.5%。主要关注点如下： 

第一，消费遭受严重冲击，疫情倒逼线上零售占比上升。疫情影响下，1-2 月消

费增速创下 1994 年有消费统计以来的新低，并呈现出明显的结构性特征：居民生活

必需品消费保持正增长。其中，粮油食品类消费增长 9.7%，饮料类和中西药品类消

费分别增长 3.1%和 0.2%。但受收入下降、物流不畅、开工延迟等因素影响，居民非

必需品消费下降较多。其中，家用电器和音像器材、家具、汽车、建筑和装潢材料

等耐用品消费下降幅度均超过 30%。此外，疫情期间，网上消费的替代作用明显增

强。1-2 月实物商品网上零售额累计增长 3%，其中，食品网上消费更是增长 26.4%；

实物商品网上零售额占社会消费品零售总额比重较去年同期大幅提高 5 个百分点至

21.5%。网上消费的兴起反映出疫情倒逼之下我国零售业态正在加速变革，未来网上

零售、无人零售等新消费有望成为消费新亮点。 

第二，投资大幅下降，未来将随复工率上升而回暖。1-2 月，制造业投资和基建

投资下降均超 30%，房地产开发投资下降 16.3%。当前，建筑业复工要求仍较为严

格，各地工程开工进度依然缓慢。未来，随着复工率逐步回升以及稳投资政策逐渐

显效，二季度投资增速有望显著回暖，全年基建投资对经济的托底作用将进一步凸

显。从中长期来看，我国投资将保持平稳增长，在生态环境、养老、教育等社会领

域，以及 5G 等新基建领域，公共卫生等领域仍存在较大的补短板投资空间。 

第三，工业生产下滑明显，但基础工业和防疫物资生产保障有力。1-2 月，41 个
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工业大类中仅有 2 个大类（石油和天然气、烟草制品）的增加值实现正增长，其余

39 个大类的增加值均有所下降。分企业类型看，外商及港澳台投资企业和私营企业

增加值累计同比下降均超过 20%。值得欣慰的是，即便在疫情形势严峻艰难的 1 月

和 2 月，基础工业和防疫物资生产依然保持良好运转，显示出我国工业生产的韧性。

1-2 月，乙烯产量增长 5.6%，粗钢、生铁、有色金属等产量也均实现正增长。3 月以

来，各地工业复工复产有序推进，预计未来工业生产将逐渐恢复。 

第四，短期宏观政策需加大逆周期调节力度，积极扩大内需，安全推进复工复

产。当前国内疫情防控形势持续向好，生产生活秩序加快恢复，但全球疫情形势日

渐严峻，在此背景下，有效拉动内需是稳增长的关键。短期宏观调控应以积极扩大

内需和安全加快复工复产为重点。一方面，稳就业和促消费政策要出实招，有效释

放被抑制的消费需求，培育壮大在疫情中催生的新型消费。另一方面，要积极发挥

投资在稳增长中的关键作用，加快推进国家规划已明确的重大工程和基建项目，同

时加快新型基建的建设进度。财政政策需更加积极，适度调增预算赤字，合理增加

地方政府专项债规模和对地方转移支付规模；同时，积极巩固和拓展减税降费政策，

对中小企业实施精准帮扶，支持企业恢复生产经营。货币政策加强逆周期调节力度，

增加降息、降准次数与幅度，加强对疫情影响严重行业及地区的信贷支持，助力企

业渡过难关。 

 

（点评人：中国银行研究院  叶银丹）
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