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报告要点： 

 季节性难以解释消费增速的大幅下滑。从消费实际累计增速的走势图可以看出，01 年以来，每年消费

增速存在个别月份明显下降的特征。(下述消费增速均为累计实际增速)。然而增速明显下降的月份主

要发生于春节当月的前一个月或后一个月，发生于春节当月的，只有 11 年 2 月和 08 年 2 月。08 年 2

月消费增速较 08 年 1 月下滑 2 个百分点左右，但较 07 年仅小幅下滑 0.3 百分点；11 年 2 月消费增

速较 11 年 1 月下滑 4.3 个百分点，但较 10 年明显下滑 3.4 个百分点。从中可以看出，11 年 2 月消费

增速的下滑较为厉害，且难以用以往的季节性特征来解释。因此，无法简单依据季节性的消除来预判

后续增速的变化。 

 汽车和家电增速明显放缓是主因。汽车、家电等耐用品是消费的重要类别。10 年汽车、家电类占社会

消费品零售总额的 13%以上。从表 1 可以看出，11 年 2 月限额以上企业商品零售的累计增速为 20.9%，

较 10 年 12 月下滑 12 个百分点，而汽车、家电分别较 10 年 12 月下滑 26.3、17 个百分点，明显高

于整体零售增速的降幅。汽车类增速大幅放缓的原因：一是 11 年开始，汽车购置税优惠政策的结束，

二是 1 月以来，北京、上海等大城市的汽车限购令。二者导致汽车消费在 10 年底集中释放，使得今

年 1-2 月汽车整体销量增长明显放缓，累计增速较 10 年 12 月 32.3%大幅下滑 23 个百分点。家电方

面，年初“新国八条”的出台，导致房地产销量大幅下滑，是造成家电类增速大幅回落的主要因素。

08 年房地产市场整体低迷，就曾造成家电类销售增速大幅下滑，从 08 年初的 27%降至年底的 14.2%。 

 高基数是另外一个原因。不管是消费增速，还是汽车销售，10 年 2 月累计增速都较高。10 年 2 月消

费增速达到 15.5%，明显高于 09 年之前的增速，汽车增速更是达到 84%。 

 综合来看，2 月消费增速大幅下滑，在于汽车税收优惠政策结束和房地产低迷，导致年初汽车、家电

消费明显放缓，同时遭遇高基数所致。 

 短期内消费增速将缓慢回升。11 年购置税优惠政策的结束，使得汽车消费热情短期内难以重新高涨。

不过，2 月较低的汽车销量，有之前两月集中释放的因素。此外，即使是 2 月 126 万辆的销量，仍明

显高于 09 年之前七八十万辆，说明消费升级的过程在继续。综合来说，预计 3 月之后汽车销量有望

重新小幅回升。考虑到去年基数逐渐降低的因素，汽车消费的增速将重新缓慢上行。房产限购令对家

电类消费的影响将持续，但由于 11 年家电下乡政策和消费升级的延续，预计增速下滑势头将放缓。

整体来看，短期内消费增速将缓慢回升，不过要回到之前 15-16%的高增速存在困难。 
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图 1：2 月消费累计增速大幅下滑 
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图 2：08 年家电类消费增速明显放缓 
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累计增速 在社会消费品零售总额中的占比 2011 年 1-2 月 2010 年 12 月 增速变化 

限额以上企业商品零售  20.9 33 -12.1

            粮油食品、饮料烟酒 4.7% 22.9 32.1 -9.2

            服装鞋帽、针纺织品 3.7% 22.2 27.3 -5.1

            化妆品 0.6% 16.1 21.3 -5.2

            金银珠宝 0.8% 51.4 47.7 3.7

            日用品 1.3% 24.1 27.4 -3.3

            体育、娱乐用品 0.2% 21.6 36 -14.4

            家用电器和音像器材 2.6% 17.9 34.9 -17

            中西药品 1.9% 21.2 24.3 -3.1

            文化办公用品 0.7% 20.7 23.6 -2.9

            家具 0.4% 20.4 34.5 -14.1

            通讯器材 0.5% 23.2 49.4 -26.2

            石油及制品 6.6% 33.7 32.7 1

            汽车 10.6% 10.9 37.2 -26.3

            建筑及装潢材料 0.5% 20.8 37.8 -17

上述资料来源：国家统计局 第一创业整理 
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