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统计局 7 月基建投资数据点评
基建持续发力，实物工作量有望加速落地
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事项：

8 月 15 日，国家统计局公布 7 月固定资产投资数据。2022 年 1-7 月，全国固定资产投资（不含农户）319812

亿元，同比增长 5.7%，环比少增 0.4 个百分点。其中，民间固定资产投资 178073 亿元，同比增长 2.7%，

环比少增 0.8 个百分点。基建投资方面，基础设施投资（不含电力、热力、燃气及水生产和供应业）同比

增长 7.4%，环比多增 0.3 个百分点。其中，水利管理业投资增长 14.5%，公共设施管理业投资增长 11.7%，

道路运输业投资下降 0.2%，铁路运输业投资下降 5.0%。

国信建筑观点：

1）基建增量政策不及预期，政府投资态度仍偏保守，随着后续天气转凉、疫情反弹得到有效控制，全国

基建项目将迎来“赶工潮”，实物工作量有望加速形成；2） 基建投资增速抬升，水利、能源领域投资加

速可期；3） 水利和公共设施投资持续高增，交通基建走弱；4）投资建议：7月新开工项目投资额环比

增长 12.1%，同比增长 26.2%，随着后续天气转凉、疫情反弹得到有效控制，全国基建项目有望迎来“赶

工潮”，实物工作量加速形成，推荐关注水利、水运、公路等重大项目集中的投资领域。“基建稳增长”仍

然是建筑板块全年的投资主线，推荐基建龙头中国交建、粤水电。5）风险提示：政策落地不及预期；重

大项目审批进度不及预期；疫情反复导致地方财政压力持续增大。

评论：

 增量政策预期转弱，关注基建实物工作量落地

基建增量政策不及预期，政府投资态度仍偏保守。进入第三季度，此前市场预期的诸如发行特别国债、专

项债使用限制适度放松、适度放松城投债监管等增量基建政策均未出台，在对基建项目的信贷支持和审批

落地方面有部分支持政策出台：

信贷支持方面：6 月国常会分别提出调增政策性银行 8000 亿元信贷额度和发行金融债券 3000 亿元支持基

础设施建设。7 月 20 日和 21 日农发行和国开行分别成立基础设施基金公司，并下发基建资金支持。

审批落地方面：8 月 3 日，自然资源部、国家发展改委、交通运输部、水利部、国家能源局、国家铁路局、

中国民用航空局等 7 部门印发《关于加强用地审批前期工作积极推进基础设施项目建设的通知》，全面加

强基础设施建设，强化用地要素保障，做实做细做优交通、能源、水利等项目前期工作，提升用地审批质

量和效率。加强用地空间布局统筹。改进优化用地审批。

基建开启赶工模式，基建实物工作量有望加速形成。据 Mysteel 不完全统计，2022 年 7 月，全国各地共开

工 5669 个项目，环比增长 19.5%；总投资额 34827 亿元，环比增长 12.1%，同比增长 26.2%。6-7 月全国

大部地区气温偏高，开工受到一定影响，随着后续天气转凉、疫情反弹得到有效控制，全国基建项目有望

迎来“赶工潮”。
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图1：2021 年以来月度重大项目开工投资额统计

资料来源：Mysteel，国信证券经济研究所整理

 基建投资增速抬升，水利、能源领域投资加速可期

固定资产投资稳定增长，基建增速抬升。1-7 月，固定资产投资（不含农户）完成额 32.0 万亿元，同比增

长 5.7%，比上月少增 0.4 个百分点，广义基建投资 10.9 万亿元，同比增长 9.6%，比上月多增 0.3 个百分

点。基础设施投资(不含电力、热力、燃气及水生产和供应业）累计完成 8.8 万亿元，同比增长 7.4%。比

上月多增 0.3 个百分点。从投资主体看，民间投资增速继续走低，国有控股投资回升。1-7 月固定资产投

资完成额中国有控股投资同比增长 9.6%，比上月多增 0.4 个百分点，民间投资同比增长 2.7%，比上月少

增 0.8 个百分点。

图2：固定资产投资与基建投资累计同比增速（单位：%） 图3：按投资主体分固定资产投资增速（单位：%）

资料来源：iFinD，国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理

从基建分项看，交通运输、仓储和邮政业增速继续低迷，水利、环境和公共设施管理业和电力、热力、燃

气及水的生产和供应业投资保持强势增长。1-7 月交通运输、仓储和邮政业完成投资额 3.81 万亿元，同比

增长 4.2%，比上月少增 0.4 个百分点；水利、环境和公共设施管理业完成投资额 5.14 万亿元，同比增长

11.8%，比上月多增 1.1 个百分点；电力、热力、燃气及水的生产和供应业完成投资额 1.97 万亿元，同比

增长 15.1%，增速与上月持平。
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图4：广义基建投资三大分项同比增速（单位：%） 图5：广义基建投资三大分项累计投资额（单位：亿元）

资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理

 水利和公共设施投资持续高增，交通基建走弱

基建重点领域增速分化，水利和公共设施投资表现优异。基建投资（不含电力、热力、燃气及水的生产和

供应业）中四大领域（道路、铁路、水利、公共设施）投资占比超过 85%。1-7 月水利管理业投资增长 14.5%，

公共设施管理业投资增长 11.7%。

图6：狭义基建下四大基建领域投资增速（单位：%） 图7：2021 年狭义基建四大主要领域投资完成额（单位：亿元）

资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理

交通基建（主要包括道路、铁路投资）增速在年初短暂反弹后，后续增长开始呈现乏力态势，大大影响了

下半年基建投资持续性预期。1-7 月道路运输业投资同比下降 0.2%，铁路运输业同比下降 5.0%，均明显低

于交通运输、仓储和邮政业的增速（4.2%）。从对基建分项增速的拉动角度来看，传统交通基建的疲软更

加明显，道路和铁路投资从 5 月开始对交通运输、仓储和邮政业投资均转为负拉动。
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图8：水利、环境和公共设施管理业与水利、公共设施投资

增速（单位：%）

图9：水利、环境和公共设施管理业固定资产投资中各领域对

分项增速的拉动（单位：%）

资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理

图10：交通运输、仓储、邮政业投资与道路、铁路投资增速

（单位：%）

图11：交通运输、仓储、邮政业固定资产投资中各领域对分项

增速的拉动（单位：%）

资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理

 投资建议：

进入第三季度，此前市场预期的诸如发行特别国债、专项债使用限制适度放松、适度放松城投债监管等增

量基建政策均未出台。7月新开工项目投资额环比增长 12.1%，同比增长 26.2%，随着后续天气转凉、疫情

反弹得到有效控制，全国基建项目有望迎来“赶工潮”，实物工作量加速形成，推荐关注水利、水运、公

路等重大项目集中的投资领域。推荐持续关注两条投资主线：1）继续推荐“基建稳增长”主线，央企龙

头业绩保持稳健增长，优势持续显现，推荐中国交建。2）推荐“经济大省”的地方龙头基建公司，下半

年长三角、大湾区仍具有较强的基建投资意愿和能力，地方基建龙头有望受益，推荐华南地区水利建设龙

头粤水电。

 风险提示：

政策落地不及预期；重大项目审批进度不及预期；疫情反复导致地方财政压力持续增大。

相关研究报告：

《建筑工程行业 2022 年 8 月投资策略-政策预期回落，关注龙头业绩兑现》 ——2022-08-01

《统计局 6 月基建投资数据点评-曙光已现，静待信心重铸》 ——2022-07-16

《建筑工程行业专题-基建增速回落的原因与展望》 ——2022-07-07
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《建筑工程行业 2022 年 7 月投资策略-经济增长仍需基建发力，静待明确的政策信号》 ——2022-06-29

《建筑工程行业 2022 年中期投资策略-逐渐清晰的基建稳增长逻辑》 ——2022-06-20
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