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前 2 个月工业生产增长数据疑点多 
——前 2 个月我国工业生产数据简评 

  

                                            分析师：郝大明   ：haodaming@chinastock.com.cn  ：010-66568472 

1．事件 

国家统计局 3 月 12 日公布了今年前 2 个月我国工业生产数据：前 2 个月，全国规模以上工业企业（年主营业务收

入 500 万元以上的企业）增加值同比增长 3.8%，比上年同期回落 11.6 个百分点。工业企业产品销售率为 97.2%，同比

下降 0.6 个百分点。工业企业共实现出口交货值 8968 亿元，同比下降 17.1%。 

2．我们的分析与判断 

前 2 个月我国工业生产增长速度疑点较多，不能据此得出今年前 2 个月工业生产增速超预期下滑的结论。 

前 2 个月，全国规模以上工业企业（年主营业务收入 500 万元以上的企业）增加值同比增长 3.8%，比上年同期回

落 11.6 个百分点。比去年 11 月份下滑 1.6 个百分点，比去年 12 月下滑 1.9 个百分点，创 1995 年 1 月以来我国月度工

业生产增速新低（扣除春节月份，1995 年以前无数据可查）。这样来看，前 2 个月工业生产增速下滑幅度超预期。 

图 1：前 2 月份我国工业生产增长速度创 1995 年以来工业生产增速新低 

 数据来源:Wind资讯
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今年前 2 个月，我国国内需求较快增长，城镇固定资产投资增长 26.5%，实际增长在 30%左右，大大高于去年 16%
的实际增速；社会消费品零售总额增长 15.2%，实际增长在 16%左右，也高于去年同期和去年全年。工业生产增速低

迷的原因很可能是产销率下降特别是出口下降。前 2 个月产销率 97.2%，比去年同期下降 0.6 个百分点，其中 2 月份

下降 0.9 个百分点。2 月份我国出口增速同比下降 25.7%，创 1995 年 1 月以来的新低（以前没有数据），比今年 1 月份

低 8.2 个百分点，连续第 2 个月创新低。前 2 个月出口交货值下降 17.1%，外商及港澳台企业增加值同比下降 3.6%。 

mailto:haodaming@chinastock.com.cn


  
 

宏观简评 

产销率和出口下降虽然能够在一定程度上解释工业生产增速的下滑，但是，前 2 个月工业生产增速仍有较多疑点。 

一是，今年 2 月份，出口交货值 4570.6 亿元，折 668.6 亿美元，比当月海关出口还多 19.7 亿美元。2002 年 1 月以

来的数据表明，规模以上工业企业出口交货值折合美元后均小于海关出口额，1 月份还小 261.5 亿美元。2 月份是个之

前没有例外，19.7 亿美元出口交货值和非工业出口交货值去了哪里？ 

二是，发电量一直被视为考察工业生产速度的一个重要参考指标，去年最后 3 个月发电量增速分别为－4.0%、－

9.6%和－7.9%，工业生产增长速度分别为 8.2%、5.4%和 5.7%，发电量与工业增加值增长基本上是同步的。但今年前

2 个月发电量增长－3.7%，均高于去年 4 季度 3 个月，但工业生产增长只有 3.8%，低于去年 4 季度任何一个月。这在

意料之外。 

第三，从公布的 9 种主要工业产品产量增长情况看，水泥、粗钢、钢材、发电量、汽车、乙烯 6 种产品前 2 个月

的增长速度明显高于去年 11 月和 12 月，只有产能严重过剩的氧化铝和十种有色金属的产量增长要明显低于去年 11
月和 12 月，从 2007 年《中国统计年鉴》分析，有色金属冶炼和压延加工业只占规模以上工业增加值的 3.825%，其产

量下降对工业增加值增速下滑影响不大。原煤产量增长比去年 10 月和 11 月有所下滑，但比去年 12 月有所提高。从主

要产品产量增长综合判断，前 2 个月工业生产增速应高于去年 11 月和 12 月。 

表：公布主要工业产品产量增长速度与去年 4 季度比较 

2009 年 2008 年 
工业产品名称 

1-2 月 10 月 11 月 12 月 

原煤 3.6 9.2 5.2 -1.3 

水泥 17.0 1.1 2.8 3.5 

粗钢 2.4 -17.0 -12.4 -10.5 

钢材 3.1 -12.4 -11.0 -1.7 

氧化铝 -7.5 12.9 -2.8 3.5 

汽车 -1.7 -0.7 -15.9 -18.9 

发电量 -3.7 -4.0 -9.6 -7.9 

乙烯 -11.1 -3.0 -12.2 -19.0 

十种有色金属 -9.5 3.6 -4.3 -2.3 

 

有色金属行业耗电量大，但增加值率只有 24.8%，低于 28.9%的规模以上工业平均水平（2007 年统计年鉴数据），

据此，我们认为，既然前 2 个月发电量下降幅度小于去年 4 季度，有色金属产量下降，应更有利于增加其他工业行业

的增加值，或有利于增加一三产业的增加值。 

第四，国家统计局说，2008 年是闰年，2 月份 29 天，按可比天数计算，今年 1-2 月份工业增加值累计增速为 5.2%。

今年 2 月份 28 天，差一天工业增加值增速就能差 1.4 个百分点？ 

3．结论 

前 2 个月我国工业生产增长速度疑点较多，不能据此得出今年前 2 个月工业生产增速超预期下滑的结论。从公布

的主要工业产品产量增长情况分析，前 2 个月工业生产增速应该高于去年 4 季度。 
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