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价格涨幅创出新高 

财政支出增速加大 

           
5月份，我国经济总体上延续了上月的走势，经济增长势头偏弱；价格走势出现分化，

消费价格涨幅创新高，而原材料价格涨幅则略有回落；固定资产投资和出口均保持快速增

长，财政支出增速惊人，市场流动性依然较为充足，这些因素将对经济增长保持基本稳定

构成有力支撑，但对控制通货膨胀不利。对经济增长不利因素主要是汽车消费大幅降温，

产销量连续两个月同比下降。在电力供应日益紧张的背景下，电力投资却严重不足，类似

的结构性问题必须引起重视。 

  

5月份，规模以上工业增加值同

比增长13.3%，增速与上月相当，

保持在低于一季度的水平，环比

两个月没有增长，最近两个月的

增长势头偏弱。这种状况主要与两个因素有

关：一是汽车消费突然大幅减弱，产销量连续

两个月下降，5月份分别下降4.89%和3.98%，

降幅比4月份进一步增大；二是以原油为代表

的部分大宗商品国际价格在5月上旬出现了短

暂跳水走势。汽车消费下降是受购置税优惠等

政策退出、部分城市实施限购以及燃油价格攀

升等因素的影响，将是暂时的。大宗商品价格

的跳水属正常调整，影响也是暂时的。从目前

的情况看，这两个不利因素的影响都已接近极

限，而投资和出口的较快增长将会对经济增长

构成有力支撑，因此经济增长速度将会趋向稳

定，而不会进一步下滑。 

 

5月份，不包括农户的固定资产

投资同比增长26.7%，增速比上

月加快0.6个百分点，比一季度

提高1.7个百分点，不仅保持较

快增长，并且增速还在缓慢提高，是保持经

济稳定增长的关键因素。分地区看，东部地

区增势较弱，增长24%，低于全国水平2.7个

百分点；中、西地区增长强劲，分别增长33%

和30.6%，分别比全国高6.3和3.9个百分点。 

    分产业看，二、三产业投资增速接近，

1-5月份分别增长26.3%和25.9%。其中需要特

别关注的问题是电力投资增长缓慢，1-5月份
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同比增长5%。这与当前的电力供应紧张极不

相称，将势必加剧电力供求的矛盾，甚至成

为制约经济发展的硬约束。 

 

1-5 月份，全国房地产开发投资

18737 亿元，同比增长 34.6%，

位于高增长状态，增速超过了某

些商品房销售很好的年份，如

2003 年和 2007 年。然而商品房销售状况却

一般，1-5 月份的销售面积同比增长 9.1%，

除特殊的 2008 年以外，是历年中最低的。在

持续调控的压力下，商品房销售的增长只能

来自于真实的刚性需求，因此只要宏观调控

政策的紧缩力度不进一步加大，这种增长将

是可持续的。分地区看，商品房销售状况差

异很大，大体上可分为两种类型，一类是高

房价地区，比较典型的就是北京、上海、浙

江和海南，销售面积大幅下降；另一类是房

价较低或适中、经济快速发展的地区，商品

房销售状况较好，有相当一部分地区的增速

超过 20%。 

 

5 月份，社会消费品零售额同比增

长 16.9%，增速与一季度相当，今

年以来的各月增速基本稳定，扣

除价格因素后实际增长 11.4%，增

速与一季度无明显差异。限额以上企业消费品

零售额同比增长 22.7%，增速正好与一季度相

同。但这种状况与汽车销售下降不太协调，特

别是限额以上企业，汽车销售占 1/4 多，4、5

月份不受影响很难理解。 

 

5 月份，我国出口总额同比增长

19.4%，增速比 1-4 月回落 8 个

百分点，回落幅度较大，但主要

是由上年基数较高引起的，消除

基数影响后，回落幅度不大，因此强劲增长

态势未变；进口总额同比增长 28.4%，增速

与 1-4 月份很接近，呈高速稳定增长态势。

由于今年的外部环境比较稳定，因此进出口
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的高增长主要是反映了国内经济状况和对外

经济政策的变化，特别进口的高增长，应该

是国内需求强劲的反映。 

 

5 月份，全国财政收入同比增长

34%，其中企业所得税增长 54.2%,

国内增值税增长 14.6%，国内消费

税增长17.9%，营业税增长17.2%；

进口货物增值税、消费税增长 28.8%。由税收

反映出来的国内经济状况还是比较好的。 

    5 月份，全国财政支出同比增长 42.9%，

1-5 月份同比增长 30.9%，增速达到了惊人的

水平。尽管支出的高增长是以收入为基础的，

但如此高的增速是否有必要仍是有疑问的，财

政支出增速远远超过经济增速和个人收入增

速并不一定可取，对通货膨胀的不利影响更不

容忽视。没有财政政策的配合，控制通胀将会

很难。 

 

5 月份，居民消费价格同比上涨

5.5%，创出本轮通胀以来的新

高，但涨幅增大并不多，仅比上

月上升 0.2 个百分点，消除季节

因素后月环比上涨 0.5%。从走势看，今年各

月居民消费价格均处在上涨之中，但上升速度

不算太快，前 5 个月累计上涨 2%，折合成年

率为 5%。这种上升趋势在短期内没有任何改

变的迹象，据此推算，同比涨幅将在 6、7 月

份见顶，达到 6%左右，但之后的回落很慢，

12月份仍接近于 5%。 

 

5 月末，货币供应量 M2 同比增长

15.1%，增速比上月末回落 0.2 个

百分点，比上年末回落 4.7 个百

分点，回落趋势明显；但货币供

应量 M1 回落幅度较小，同比增长 12.7%，比

上月末降低 0.2 个百分点，按可比口径计算的

增速仍高达 19%左右，大约比上年末回落 2个

百分点。 
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