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房地产市场实质性调整已经发生 

防止经济过度下滑应成为政策重点 

           
2月份，主要经济指标的增速均呈下滑趋势，工业产出增长速度已经明显低于2003年以

来的平均水平，内需增长和外需增长同时走弱，房地产市场继续趋冷，各类价格涨幅均在走

低。经济下滑的趋势开始形成，需要适时对宏观政策进行调整，以保持经济的稳定增长。 

  

1-2月份，规模以上工业增加值

同比增长11.4%，增速比上年四

季度降低1.4个百分点，继续呈

下滑走势。目前的增长速度已明显低于近些年

的平均水平，比2003年至2007年增长平台的中

间值大约低5个百分点，若不考虑2008年金融

危机后的时期，这样的增速要追溯到10年前的

2002年上半年才能找到，因此目前的增速确实

已位于较低的水平。影响经济增长的因素以不

利居多，出口增长速度降至10%以内，房地产

市场持续低迷，汽车需求不振。 

    工业产出增速下滑可从发电量得到印证。

1-2月，发电量仅增长7.1%，比上年四季度降

低2.1个百分点，下降幅度很大。除了受金融

危机影响的2008年和2009年，发电增速低于

10%也是要追溯到2002年上半年，而经济快速

增长的2003年至2007年，发电量增长速度均在

13%以上。 

    分区域看，东部地区下滑最突出，1-2月

份规模以上工业增加值同比仅增长7.8%，中、

西部地区则依然增长较快，分别达到17.6%和

16.6%。这种状况表明经济增长的中心已由东

部转移至中、西部，原因在于中、西部地区的

比较优势已越来越突出，而东部地区的发展则

遇到了外需减弱、劳动力成本上升和土地短缺

等诸多因素的制约。 
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1-2月份，社会消费品零售总额

同比增长14.7%，增速由之前的

基本稳定突然转降，比上年四季

度降低2.8个百分点，扣除价格因素后实际增

长10.8%，比上年四季度降低1.8个百分点。限

额以上商贸企业消费品零售额增速的回落幅

度更大，同比增长14.9%，比上年四季度回落

7.2个百分点。 

 

1-2月份，不含农户的固定资产

投资增长21.5%，增速比上年三

季度降低2.4个百分点
①
，呈下滑

走势。尽管目前的投资增长速度仍在20%以上，

处于较高的水平，但却是2003年以来最低的，

因此投资的状况有一定问题。在外需走弱、消

费需求增速降低的情况下，投资增速下滑无疑

会进一步加大经济增速的回调幅度。 

 

1-2 月份，房地产市场调整幅度

加大，商品房销售面积同比下降

14%，下降幅度很大，降幅比上年

四季度增大6.8个百分点，销售额的下降幅度

更高，达到20.9%。销售额降幅超过销售面积

表明商品房的平均售价在降低，这种情况只有

在 2008 年三季度出现过，说明实质性的调整

正在发生。与销售状况相反，商品房待售面积

则高速增长，增速高达39.4%，这表明房地产

市场调整的情况远远超出了房地产厂商的预

期。但与此同时，由于投资的惯性，房地产投

资依然增长较快，1-2月份的同比增速仍高达

27.8%。房地产厂商期待着房市低迷能迅速过

去，2006年和 2008年的房市低迷就很短暂，

但这次情况显然不同，首先是中央政府的调控

决心很强，不会轻易改变，地方政府的行为将

会受到更多限制；其次，今年降低了经济增长

的预期目标，这意味着调控政策有了更大的操

                                      
① 固定资产投资增速有年末回落现象，四季度通常较低，不能直接用于比较，因此我们把三季度作为比较对象。 
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作空间，经济增长速度降低对房市需求也会起

抑制作用；其三，前些年房市持续火热的后遗

症很严重，这些代价迟早是要偿还的，高房价

已对部分地区的经济发展形成严重伤害。 

    房市走低有鲜明的区域特征。东部地区

最严重，商品房销售面积和销售额分别下降

24.3%和 31%；中部地区分别增长 1.8%和

8.2%；西部地区分别下降 4.9%和 2.8%。 

 

1-2 月份，居民消费价格同比上

涨 3.9%，涨幅比上年四季度降低

0.7 个百分点；工业出厂价格同

比上涨 0.4%，涨幅比上年四季度降低 2.7 个

百分点；工业购进价格同比上涨 1.5%，涨幅

比上年四季度降低 4个百分点。通货膨胀形势

的好转，有利于适时微调宏观经济政策以保持

经济的稳定增长。 

 

1-2月份，海关出口总额同比增长

6.9%，增速比上年四季度降低7.4

个百分点，比上年三季度降低13.6

个百分点；海关进口总额同比增长 7.7%，增速

比上年四季度降低12.9个百分点。两者的回调

速度都很快，均已降至不到10%的水平。 

 

2 月末，广义货币(M2)同比增长

13%，增速自上年 9月份以来基本

稳定，原因在于近几个月的居民

储蓄存款增速略有回升；狭义货币(M1)增速大

幅降低，同比仅增长 4.3%，取值异常，在恢

复正常之前将不作为分析判断的依据；人民币

贷款余额同比增长 15.2%，比上年末低 0.6 个

百分点。1-2 月份，金融机构外汇占款增加

1661 亿元，同比少增 5501 亿元，外汇占款期

末余额同比增长 9.6%，增速比上年末降低 2.7

个百分点。外汇储备下降的趋势已经开始扭

转，是货币政策调整时需要考虑的一个因素。 
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