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工业增加值增长率的变化趋势
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固定资产投资增长率的变动趋势
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 5 月份，虽然我国经济增长速度依然较快，但连续几个月回落，整体走势趋于复杂化。房

市急速降温、股市持续低迷，但出口超常增长、内需和货币供应量增长很快又支持经济继续加速。 

 

5 月份，规模以上工业企业增加

值同比增长 16.5%，增速自 2 月

份以来连续回落，比 1-2 月回落

4.2 个百分点。特别是从环比增长率看，连续

两个月位于较低的水平，4月接近于 0，5月不

到 0.5%。造成增速回落原因是多方面的，一是

基数的影响，2009 年 1-2 月的增长速度位于最

低水平，这导致今年1-2月份增长速度异常高，

因此，此后的增长速度有所回落也是正常的；

二是调控因素的影响，房市急速降温导致钢铁

等行业增长速度回落，限制高耗能产业导致相

关产业增长速度不断回落；三是内在因素的影

响，如股市低迷和汽车销量增速回落的影响。

调控因素和内在因素的不利影响还会延续，工

业产出增长速度有可能继续回落，但出口和内

需的快速增长会对工业增长构成有力支撑，因

此较快增长的态势不会变。分轻重工业看，回

落是由重工业引发的，5 月份增长 17.8%，比

1-2 月份回落 5.9 个百分点；轻工业增长

13.6%，回落幅度不到 1个百分点。 

    一些重要的产品产量增速回落。5 月份发

电量同比增长18.9%，增速比1-2月份回落3.2

个百分点，消除季度因素后，5 月份比 1-2 月

份增长不到1%，折合成年率不到3%。汽车产量

同比增长 26.6%，增速回落幅度很大，比 1-2

月份回落63.1个百分点，消除季节因素后的产

出规模明显低于 1-2 月份的水平，已降至上年

8 月份的水平之下，汽车产量的回落对整个经

济的走势有重要影响，将会与房地产业的回落

交织在一起，从而产生更大的影响。钢铁产量

增长23.6%，增速比1-2 月回落 4.1个百分点。 
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轻重工业增加值增长率的变动趋势
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房市降温表现在多个方面，最突出

的是商品房销量的缩减，5 月份销

售面积由之前的高速增长转为同比

下降3.4%，消除季节因素后环比下降20%。一线

城市的下降更为明显，5月份北京销售面积不及

上年同期的一半，同比下降57.3%；上海同比下

降 40.5%。其次商品房平均售价（=商品房销售

额/销售面积）明显降低，5 月份为每平米 4921

元，比4月份降低604元，降幅超过10%，但至

少有一半降幅是由高价房销量减少引起的，若按

各地区4月份的销售量加权计算，平均售价的降

幅仅为 5%。但仍有一些重要的方面尚未出现调

整，5 月份房地产开发投资增长 43.5%，增速还

在进一步上升，但主要是受土地购置费的带动，

扣除后增长20.1%，增速连续两个月明显降低，

比 3月份降低 11.2 个百分点；房屋新开工面积

更是超常增长，1-5月份同比增长72.4%。 

 

5月份，我国出口总额增长速度在

前期已经很快的前提下再次大幅

上升，同比增长 48.5%，已接近

50%。出口规模终于突破历史最高水平，越过了

恢复性增长阶段，消除季节因素后超过2008年

7 月份 7%。值得注意的是，近一段时间的出口

环境并不理想，人民币不断跟随美元升值，希

腊债务危机导致世界经济的复苏出现了反复，

而这恰好说明我国出口增长的内在动力很强，

因此仅仅依据外部环境较差就对我国出口增长

前景表示怀疑是依据不足的。今年以来，人民

币对欧元的升值幅度超过了 10%，但出口却没

有受影响，5 月份对欧盟出口同比增长高达

49.7%，这说明升值与出口之间的现实关系是比

较复杂的，由于现实经济中的各种变量在同时

变动，因此简单的静态分析往往是不适用的。5

月份，我国出口规模跃上了新的台阶，全年出

口增长的预期将可大幅提升，保守估计也应在

30%以上。 
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 物价指数的变动趋势
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    5 月份，我国进口总额增长 48.3%，虽然

增速有所回落，但仍处在超常增长的状态。 

 

5 月份，居民消费价格同比上涨

3.1%，涨幅比上月提高 0.3 个百

分点，连续 2个月明显增大，消

除季度因素后环比上涨 0.3%，但

与货币供应量 M1 的高速增长相比，目前的涨

升速度应该算是温和的。从商品类别看，价格

涨幅增大具有普遍性，与上月相比，8大类商

品有 7类涨幅增大，只有烟酒的涨幅与上月持

平。特别值得一提的是食品价格，涨幅仅比上

月增大 0.2 个百分点，因此不是主要原因。 

    5 月份，工业品出厂价格上涨 7.1%，原材

料价格上涨 12.2%，尽管涨幅仍在增大，分别

比上月提高 0.3 和 0.2 个百分点，但上升速度

明显减缓，消除季度因素后的环比涨幅还出现

了小幅回落。原材料价格涨速减缓的原因主要

有两个，一是国际市场的原油价格和初级产品

价格回落幅度较大；二是房市降温和汽车产量

减少的影响。原材料价格涨速减缓是否是趋势

性的，还有待观察。 

 

5 月末，广义货币供应量同比增长

21%，增速持续走低，但仍位于较

高水平，与 2000 年至 2008 年的最

高水平相当；狭义货币供应量同比增长 29.9%，

增速虽然也在回落，但回落幅度不大，且仍远

高于 2000 年至 2008 年的最高水平；金融机构

贷款余额和企业存款余额同比均增长 21.5%，

增速均处于回落之中。 

 

1-5 月份，城镇固定资产投资同

比增长 25.9%，增速比一季度回

落 0.5 个百分点，依然位于近些

年形成的快速增长通道内。随着房市进入调

整，房地产投资增速回落将不可避免，是否会

带动全部投资增速回落需密切关注。 
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