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【宏观洞见】基建与制造业投资支撑

8月固投超预期回升 
 

2022年1-8月份，固定资产投资同比增长5.8%，好于市

场预期，继续保持平稳增长。其中，基建和制造业投资表现

亮眼，房地产投资延续了低迷态势。 

往后看，前期发力的宏观政策效用正在投资端稳步显

现，基建投资在政策、项目和资金共同助推下有望保持较高

增速，制造业投资受出口韧性仍在、强链补链等因素支撑具

有较强韧性，预计房地产或于年末完成筑底，但回升力度较

弱。 
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【宏观洞见】基建与制造业投资支撑 8 月固投超预期回升 

2022年1-8月份，固定资产投资同比增长5.8%，好于市场预期，继续保持平稳增长。其中，基

建和制造业投资表现亮眼，房地产投资延续低迷态势。 

往后看，前期发力的宏观政策效用正在投资端稳步显现，基建投资在政策、项目和资金共同助

推下有望保持较高增速，制造业投资受出口韧性仍在、强链补链等因素支撑具有较强韧性，预计房

地产或于年末完成筑底，但回升力度较弱。 

一、固定资产投资回升超预期 

1-8月份，全国固定资产投资（不含农户）367106亿元，同比增长5.8%，好于市场预期的5.3%，

涨幅环比上升0.1个百分点，继续保持平稳增长。其中，民间固定资产投资203148亿元，同比增长

2.3%。从环比看，8月份固定资产投资（不含农户）增长0.36%。从单月看，8月固定资产投资同比

增长6.6%，增幅环比大幅上升2.8个百分点。 

分结构看，基建和制造业投资表现好于预期，房地产投资仍较为低迷。1-8月份，基建投资累

计同比增长8.3%，好于预期的8%；制造业投资累计同比增长10%，好于预期的9.5%；地产投资累计

同比下降7.4%，低于预期的-7%。1-8月份，三项投资较1-7月分别变化1.1、0.1、-1个百分点。从

单月看，8月基建投资当同比增长14.2%，增速较7月上升5.1个百分点；制造业投资同比增长

10.6%，增速较7月上升3.1个百分点；房地产投资同比下降13.8%，增速较7月下降1.5个百分点。 

从产业分类来看，第一产业投资9254亿元，同比增长2.3%；第二产业投资115865亿元，增长

10.4%；第三产业投资241986亿元，增长3.9%。从地区来看，东部地区投资同比增长4.1%，中部地

区投资增长9.9%，西部地区投资增长7.3%，东北地区投资增长0.2%。从企业类型来看，内资企业

固定资产投资同比增长6%，港澳台商企业固定资产投资增长4.5%，外商企业固定资产投资下降

4%。 

往后看，前期发力的宏观政策效用正在投资端稳步显现，基建投资在政策、项目和资金等因

素共同助推下有望保持较高增速，制造业投资受出口韧性仍在、强链补链等支撑具有较强韧性，

房地产有望筑底，但预计触底后的回升力度偏弱。 
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图表 1：固定资产投资整体延续平稳态势 

 

来源：新华财经 

二、基建投资连续 4 个月加快 

受稳增长诉求增强、财政加快发力等因素带动，2022年1-8月份，基础设施建设投资（全口径）

和基础设施建设投资（不含电力）累计同比增速分别为10.4%、8.3%，增速环比分别加快0.8、0.9

个百分点。其中，水利管理业投资增长15.0%，公共设施管理业投资增长13.1%，道路运输业投资

增长1.3%，铁路运输业投资下降2.4%。从单月看，8月基建投资（不含电力）同比增长14.2%，连续

第4个月提速。 

基建投资的走高，一方面是由于前期大量资金到位，大部分专项债在6月发行完毕，8月24日

国务院常务会议决定增加3000亿元以上政策性开发性金融工具额度、依法用好5000多亿元专项债

结存限额等措施，为基建投资提供充裕的资金支持，撬动基建投资进一步提速。另一方面，从实

体数据来看，8月沥青装置开工率、水泥发货率、建筑用钢成交量等基建相关数据均有所改善，反

映出基建开工、施工进度不断加快，加速形成实物工作量。 

考虑到基建投资是经济的重要发力点，年初以来持续呈现高增速，后续仍将是稳增长的主要

抓手。往后看，8月24日国常会提出再实施19项接续政策，有助于进一步推升基建投资。9月5日国

务院政策例行吹风会也再次强调了对基建项目的支持和落实。前期6-7月新增专项债发行明显加快

为三季度基建项目落地提供了资金支持。整体看，在政策、项目、资金等因素支撑下，后续基建

投资仍有望保持较高增速。  
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图表 2：基建投资增长持续提速 

 

来源：新华财经 

三、制造业投资继续保持韧性 

2022年1-8月份，制造业投资累计同比增长10%，增速较7月上行0.1个百分点。从单月看，8月

制造业投资增速10.6%，较7月上行3.1个百分点。 

8月制造业投资增速加快主因有三方面：一是在产业升级发展和技改动力下，国家加大了对制

造业强链补链的投资，相关行业增长较快。1-8月电子及通信设备制造业、医疗仪器设备及仪器仪

表制造业投资分别增长28%、27.4%。二是绿色低碳转型及其政策支持下，光伏、新能源汽车等相

关行业的投资维持高增速。三是欧洲能源危机下我国高能耗产业投资增加，或为后续出口做准

备。1-8月化学原料及化学制品制造业投资同比增长17.9%、有色金属冶炼及压延加工业投资同比

增长12.6%。 

2022年以来，制造业投资表现整体较好，其中与政府支持经济转型相关的高新技术行业增速

最为显著。统计局数据显示，1-8月高技术制造业增长23%，高于整体制造业投资水平。具体看，8

月电气机械及器材制造业投资同比增长45.5%，拉高整体制造业投资2.9个百分点，是制造业投资

上行的主要拉动。其他如汽车、计算机通信和其他电子制造业等高技术投资也增长迅速，分别同

比增长36.2%、45.5%。 

往后看，多因素支持下的制造业投资走势有望继续呈现高景气度。一是目前海外需求依旧维

持高位、我国全产业链的优势等会对出口形成支撑，对后续制造业投资形成支撑。二是6月以来，
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各部门加快出台政策助力汽车等装备制造业复工达产，有助于推动制造业投资增速进一步上修。

三是是绿色低碳、强链补链等技改需求将对制造业投资形成长期支撑。 

图表 3：制造业投资保持韧性 

 

来源：新华财经 

四、8 月地产景气边际好转 

1-8月份，全国房地产开发投资90809亿元，同比下降7.4%，降幅环比加深1个百分点。从单月

看，8月房地产投资同比下降13.8%，降幅环比加深1.5个百分点。 

从销售端看，8月地产景气出现边际好转的迹象，商品房销售面积同比增速回升6.3个百分点

至-22.6%，8月竣工面积增速也有所反弹，竣工同比增速-2.5%，显著好于7月的-36%，反映出近期

保交楼等稳地产政策的效果有所显现。此外，随着中央和地方保交楼政策的不断推进，叠加央行

再度调降5年期LPR利率15BP，居民对于房地产的信心逐步修复，8月居民部门中长期贷款同比少增

额较上月有所缩减。 

8月份，房地产施工、新开工面积同比分别下降47.8%、45.7%，二者较上月变化不大。当月购

置土地面积和土地成交价款同比下降56.6%、41%，跌幅较7月进一步加深，反映出房企拿地积极性

不高。 

从房地产投资资金来源看，1-8月国内贷款占比12.2%，较1-7月下降0.2个百分点，定金和预

收款的占比32.5%，较1-7月上升0.3个百分点，个人按揭贷款占比上升0.2个百分点。从增速看，
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1-8月房地产开发资金来源累计同比增速下降25%，其中国内贷款资金来源增速下降27.4%，定金和

预收款增速下降35.8%，按揭贷款资金来源增速下降24.4%。 

整体而言，当前房地产市场仍较为低迷。展望房地产投资未来走势，考虑到房地产销售对房地

产投资的领先性，因此房地产投资的拐点预计要到年末才会到来，且修复力度也会偏弱。 

图表 4：房地产投资仍在磨底 

 

来源：新华财经 
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