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	宏观经济月报
	1-2月数据点评 
	展望

	1. 宏观经济：疫情冲击下宏观经济指标大幅下滑，3月有望出现V形反转
	1.1 工业生产：全国性的防控隔离措施对企业开工影响很大，节后用工困难、复工延迟、物流受阻，生产端景
	1.2  投资：1-2月固定资产投资大幅负增，三大类投资增速全面下滑。具体来看，受疫情影响，农民工复
	1.3  消费：疫情对各类商品销售产生普遍性的负面冲击，拖累1-2月社零增速同比大幅负增。从结构来看
	1.4  贸易：进出口增速大幅下滑，短期冲击后贸易数据有望展开反弹
	1.5  预计3月各项经济指标将出现V型反转，但受国内疫情防控手段仍未完全撤回，以及疫情全球化扩散影

	2. 疫情扰动下CPI涨幅维持高位，原油价格下跌带动PPI同比转负
	2.1  CPI：疫情对2月CPI产生了非对称、结构性的影响，食品和非食品价格走势进一步分化
	2.2  PPI：疫情对企业生产和投资、工地开工以及终端消费活动均产生负面冲击，抑制总需求，加之国际
	2.3  3月CPI同比仍将维持在5%左右的高位，但食品和非食品价格的分化或将有所收敛；而在外源性的

	3. 金融：2月信贷、社融走势平稳，融资结构持续改善
	3.1  2月新增人民币贷款环比季节性少增，同比小幅多增则与低基数、宽信用政策加码以及监管容许受疫情
	3.2  2月社融各分项新增规模环比均有所下降，除人民币贷款外，政府债券和表外票据融资增量下滑幅度较
	3.3  主要受财政存款大幅少增以及上年同期低基数影响，2月M2增速创近两年以来新高；2月M1增速环
	3.4  金融支持疫情防控将带动3月金融数据较快增长

	4. 财政：疫情扰动明显，年初财政收支同比大幅负增
	4.1  1-2月财政收入增速创下金融危机以来同期最低值，反映了疫情导致的各项经济活动放缓、政府加大
	4.2  疫情影响下，政府财政压力上升，各地项目复工、开工延迟，制约财政支出发力空间，1-2月财政支
	4.3  土地供应减少，房企拿地谨慎，拖累政府性基金收入大幅负增
	4.4  3月财政收入增速将有所反弹，但难以摆脱负增，支出空间受限，支出结构将向基建类倾斜


