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7 月行业数据点评：地产端仍需

更强力度政策拉动，Q3 基建投

资有望维持高增  
 

[Table_Summary] 
投资要点： 

 事件： 2022 年 8 月 15 日，国家统计局公布 2022 年 1-7 月宏观投资数据。全国

固定资产投资（不含农户）31.98 万亿元，同比增长 5.7%，相较 1-6 月份回落 0.4

个 pct；7 月份固定资产投资额（不含农户）约为 4.84 万亿元，环比（季调）增长

0.16%。1-7 月基础设施建设投资（不含电力）同比增长 7.4%，较 1-6 月增幅扩大

0.3 个 pct，铁路运输业投资同比下降 5.0%，较 1-6 月份降幅扩大 0.6 个 pct；道

路运输业投资同比减少 0.2%，降幅持平。 

 2022 年 1-7 月全国房地产开发投资 7.95 万亿元，同比下降 6.4%，降幅扩大 1 个

pct；其中，住宅投资完成额约 6.02 万亿元，同比下降 5.8%。1-7 月份商品房销售

面积共计约 7.82 亿平方米，同比下降 23.1%，跌幅较 1-6 月份扩大 0.9 个 pct。房

屋新开工面积累计 7.61 亿平方米，同比下降 36.1%，降幅较 1-6 月份扩大 1.7 个

百分点。房屋施工面积累计 85.92 亿平方米，同比下滑 3.7%，降幅较 1-6 月份扩

大 0.9 个百分点。房屋竣工面积共计完成约 3.20 亿平方米，同比下降 23.3%，降

幅较 1-6 月份扩大 1.8 个百分点。1-7 月地产开发企业土地购置面积共计完成 0.45

亿平方米，同比下降 48.1%，较 1-6 月份降幅缩小 0.2 个 pct。 

 2022 年 1-7 月，全国累计水泥产量 11.64 亿吨，同比下降 14.2%，较 1-6 月份降

幅缩小 0.8 个百分点，其中 7 月全国单月水泥产量 1.92 亿吨，同比下降 7.0%。1-

7 月份平板玻璃产量 6.0 亿重箱，同比增加 0.4%，较 1-6 月份增幅持平，7 月份平

板玻璃产量 8691 万重箱，同比下降 0.9%。 

 7 月地产数据弱势加大，央行降息或带来新一轮流动性支持。根据国家统计局数据，

1-7 月份地产开发投资、住房施工/新开工/竣工、商品房销售面积同比跌幅进一步

扩大，同时延续 1-6 月商品房平均售价同比跌幅收窄。单月数据方面，7 月数据未

能延续 6 月单月环比增长态势，商品房销售面积、地产开发投资、施工/新开工/竣

工面积和土地购置面积分别环比 -49.11%/-31.10%/-39.94%/-34.82%/-35.68%/-

25.91%，同时根据 30 个大中城市数据显示，7 月成交面积环比 6 月下降 29.31%。

7 月地产销售数据未能延续 6 月份回暖趋势受多方面因素影响，一方面，地产销售

存在季节性，半年度末会存在冲业绩情况，叠加 6 月多地疫情缓解后需求集中释

放；另一方面，河南、湖南等地的“烂尾楼”事件引发购房者“断供”，开发商信

用风险问题延伸到居民端，导致地产链信用风险进一步扩大，导致需求进一步压制。

7 月底中央政治局会议表示“压实地方政府责任，保交楼、稳民生”，表明了政府

对“保交楼”的明确态度。根据克而瑞数据，7 月 49 省市出台 52 次地产放松政

策，政策已经下沉到县级市，然而从销售和开工数据端表现来看，目前政策力度下

需求并未有效改善，而 7 月社融数据低于预期也反映出居民消费、实体经济融资需

求较低。8 月 15 日，央行宣布开展 4000 亿元 1 年期 MLF 操作和 20 亿元 7 天期

公开市场逆回购操作，利率分别为 2.75%、2%（前值 2.85%，2.1%），此次降息

超市场预期，LPR 利率是在 MLF 利率基础上加点形成，因此后续 LPR 利率或随

之下降。我们认为，在当前居民端购房信心受挫和开发商信用风险仍存的背景下，

地产企稳需要更大力度的稳定政策支持，若 Q3 LPR 利率下调，房贷利率下降结合

“保交楼”政策对地产项目资金的纾困作用，地产链有望得到新一轮流动性支持。 
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 全年新增专项债完成发行，Q3 基建投资有望发挥重要拉动作用。财政部最新数据

显示，截至 7 月末，各地已累计发行新增专项债券 3.47 万亿元，基本完成了新增

专项债券发行，相较去年，22 年专项债发行速度明显提升，为下半年快速形成实

物工作量提供资金保障。截至 7 月末，专项债资金共支持超过 2.61 万个项目建设，

其中在建项目约 1.44 万个，新建项目约 1.17 万个。今年专项债券使用范围持续扩

大，加大保障房建设、城市更新等民生领域投资，同时新基建领域将新能源作为重

要方向。在广西贵港港北区，今年 92%的专项债都投向了新能源项目，累计发行

金额 15.5 亿元，带动当地产业链发展。1-7 月三大投资板块中，基建投资保持加速

势头，7 月单月基建投资（不含电力）增速升至 9.1%，较上月加快 0.9 个百分点，

成为拉动经济稳定发展重要推动力。伴随专项债资金发行，以及央行新一轮降息降

低社会融资成本，下半年基建重点为资金支持项目逐步形成实物工作量，我们预计

8 月基建投资将延续提速态势。 

 水泥：8 月下旬水泥价格预期恢复性上涨。7 月份水泥单月产量同比下降 7%，环

比下降 2%，同比环比降幅均收窄。我们认为，进入 8 月份，雨水、高温的影响将

逐步减弱，基建稳增长逐步发力，叠加各地开启的错峰生产，供需平衡或逐步改善，

水泥价格有望迎来恢复性上涨；根据前期的计划，截止到 6 月底，各地新增专项债

发行规模达 3.4 万亿，完成已下达额度的 98%，水利、铁路、公路等重点项目加速

落地，同时地产因城施策，多地进行实质性放松，购房端利率进一步下调，政治局

提出压实地方政府责任，保交楼、保民生，地产纾困有望逐步落地，下半年地产需

求也有望触底反弹；地产与基建链仍是稳经济的重要一环，疫情使得需求推迟但不

会缺席，后续压制的需求有望集中释放，多地计划 8 月份推涨水泥价格，低估值、

高分红的水泥板块有望受益此轮价格推涨。建议关注龙头海螺水泥、华新水泥及弹

性标的上峰水泥。 

 玻璃：下游补库行业库存拐点或现，企业积极推涨价格。进入 8 月中下旬，即将迎

来下半年旺季，下游贸易商及加工厂开启补库，企业纷纷推涨价格，玻璃价格迎来

触底反弹。我们认为，阶段性中游补库提升了行业市场情绪，企业积极推涨价格，

而涨价的持续性则更需关注下游加工厂真实订单的恢复情况；在政策端各地政府关

于地产政策的持续放松，近期多地下调购房首付比例，以及前期政治局重申保交房、

稳民生，地产竣工或逐步回暖；从宏观层面来看，地产竣工需求韧性依旧，18-21

年地产销售面积超过 17 亿平，随着交房周期到来以及保交房的背景下，新开工加

速向竣工传导支撑需求；同时龙头企业产业链延伸渐露端倪，成长性业务占比逐步

提升，逐步平滑周期波动（建议关注旗滨集团、信义玻璃、亚玛顿、安彩高科）。 

 投资建议：当前我们建议优先关注玻璃板块的机会，银保监会提出针对“保交楼”，

要有效满足房地产企业合理融资需求，“保交楼、稳民生”支撑地产竣工需求，当

前玻璃行业迎来库存拐点，价格迎来触底反弹，随着行业旺季即将来临，竣工需求

释放或支撑行业延续上行趋势，建议关注浮法业务拥有成本优势且成长业务快速发

展的旗滨集团；其次，建议关注安彩高科，国内唯二供应光热玻璃的企业之一，且

光伏玻璃产能快速扩张支撑业绩高弹性，公司天然气业务可以保证自供能源打造核

心竞争力；最后关注引领光伏玻璃超薄化发展的亚玛顿，收购原片资产解决痛点，

签订 1.6mm 超薄光伏玻璃大订单引领差异化竞争，未来产能扩张支撑盈利弹性。 

 风险提示：固定资产投资低于预期；地产政策传导力度低于预期；环保督查边际放

松，供给收缩力度低于预期；原材料价格大幅上涨带来成本压力。 
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附： 

 

图 1：7 月地产数据整理 

 

资料来源：国家统计局，德邦证券研究所 

 
 
 
 

指标 累计数据 累计增速% 单月增速% 22年前7月相对19年前7月同比

2022-7 2022-7 2022-7 2021-7 2022-7

房地产开发投资(亿元) 79,462 (6.4) 11,148 12,716 (12.3) 9.1

其中:住宅 60,238 (5.8) 8,434 9,736 (13.4) 12.7

办公楼 3,035 (10.3) 419 473 (11.4) (8.9)

商业营业用房 6,408 (10.2) 880 1,079 (18.4) (12.4)

房屋施工面积(万平方米) 859,194 (3.7) 10,382 18,629 (44.3) 8.2

其中:住宅 607,029 (3.8) 7,600 13,592 (44.1) 9.6

办公楼 33,664 (3.3) 260 567 (54.1) (2.2)

商业营业用房 77,015 (9.0) 687 1,381 (50.3) (17.1)

房屋新开工面积(万平方米) 76,067 (36.1) 9,644 17,660 (45.4) (39.5)

其中:住宅 55,919 (36.8) 7,119 12,959 (45.1) (39.8)

办公楼 1,904 (35.4) 203 523 (61.2) (51.6)

商业营业用房 5,202 (37.5) 667 1,340 (50.2) (50.9)

房屋竣工面积(万平方米) 32,028 (23.3) 3,392 5,301 (36.0) (14.2)

其中:住宅 23,279 (22.7) 2,421 3,871 (37.5) (11.7)

办公楼 952 (32.6) 80 168 (52.4) (32.3)

商业营业用房 2,674 (30.2) 305 430 (29.1) (40.0)

商品房销售面积(万平方米) 78,178 (23.1) 9,255 13,013 (28.9) (11.9)

其中:住宅 66,087 (27.1) 8,030 11,517 (30.3) (15.0)

办公楼 1,838 9.7 195 258 (24.4) (8.8)

商业营业用房 4,750 6.2 540 605 (10.7) (10.5)

商品房销售额(亿元) 75,763 (28.8) 9,691 13,499 (28.2) (8.9)

其中:住宅 66,328 (31.4) 8,645 12,114 (28.6) (8.4)

办公楼 2,480 3.1 295 425 (30.6) (12.5)

商业营业用房 4,772 (2.0) 544 653 (16.7) (20.1)

商品房平均售价(元/平方米) 9,691 (53.7) 10,471 10,373 0.9 3.5

其中:住宅 10,036 (76.3) 10,766 10,518 2.4 7.7

办公楼 13,493 108.4 15,128 16,473 (8.2) (4.0)

商业营业用房 10,046 164.1 10,074 10,793 (6.7) (10.7)

土地购置面积(万平方米) 4,546 (48.1) 918 1,743 (47.3) (53.4)

土地成交价款(亿元) 2,918 (43.0) 875 1,313 (33.4) (39.1)

土地成交均价(元/平方米) 6,419 9.9 9,532 7,533 26.5 30.7

商品房待售面积(万平方米) 54,655 7.5 9.6

其中:住宅 26,092 14.1 13.8

办公楼 3,905 5.1 7.0

商业营业用房 12,352 (3.5) (7.3)

房地产开发企业到位资金(亿元） 88,770 (25.4) 11,923 16,072 (25.8) (11.1)

其中:国内贷款 11,030 (28.4) 1,224 1,937 (36.8) (28.3)

利用外资 53 20.7 (2) 2 (200.0) (13.1)

自筹资金 31,495 (11.4) 4,271 5,380 (20.6) 1.5

定金及预收款 28,575 (37.1) 3,974 5,773 (31.2) (15.9)

个人按揭贷款 14,169 (25.2) 2,011 2,598 (22.6) (6.8)

单月数据
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图 2：基础设施建设投资（不含电力）变化趋势 

 

资料来源：国家统计局，WIND，德邦证券研究所 

 

图 3：道路运输业投资额趋势  图 4：铁路运输业投资额趋势  

 

 

 

资料来源：国家统计局，WIND，德邦证券研究所  资料来源：国家统计局，WIND，德邦证券研究所 

 

图 5：房屋施工面积趋势  图 6：房屋竣工面积趋势 

 

 

 

资料来源：国家统计局，WIND，德邦证券研究所  资料来源：国家统计局，WIND，德邦证券研究所 
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图 7：新开工面积趋势  图 8：土地购置面积趋势 

 

 

 

资料来源：国家统计局，WIND，德邦证券研究所  资料来源：国家统计局，WIND，德邦证券研究所 

 

图 9：水泥产量趋势  图 10：平板玻璃产量趋势 

 

 

 

资料来源：国家统计局，WIND，德邦证券研究所  资料来源：国家统计局，WIND，德邦证券研究所 
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