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新兴产业投资稳步增长、制造业支持政策有

望加码 

 
投资要点： 

➢ 新兴产业投资稳步增长 

➢ 1-5月全国固定资产投资累计同比增长4%，增速较去年全年下降

1.1pct。其中基建投资和制造业投资增速均高于整体固定资产投资

增速。在当前外需走弱，消费增长尚面临一些制约因素、房地产市

场持续低迷的经济形势下，逆周期的基础设施投资和有韧性的制造

业投资对经济增长形成了有力的支撑。 

➢ 房地产投资低迷影响持续减弱 

➢ 今年前5个月全国房地产开发投资增速降幅较上月扩大了1个百

分点，但整体仍然好于去年水平。从销售端来看，前5个月房地产

销售面积下降了0.9%，较去年降幅显著缩小，不过销售额同比增

长了8.4%。在建设端，前5个月房屋新开工面积同比下降22.6%，

继续处于低位。在资金端，前5个月房地产开发企业到位资金同比

下降11.3%，降幅较1-4月进一步收窄0.8个百分点。 

➢ 尽管当前房地产开发投资仍然低迷，但预计下半年对宏观经济的

拖累将逐步减弱。近期LPR迎来今年首降，1年期与5年期以上LPR

双双下降10个基点，调降LRP引导利率下行不仅能够减轻居民购

房负担，提振居民购房意愿，促进合理需求释放，同时也向市场

释放出积极信号。此外，在坚持房住不炒的基调下，各地房地产

政策在持续优化。如6月初青岛市调降非限购区域购房首付比例

等，各地“因城施策”政策的不断出台也有利于稳定市场预期。

随着预期的回升以及房地产市场的逐步回暖，预计下半年对宏观

经济的拖累将逐步减弱。 

➢ 新兴产业、制造业支持政策将持续加力 

➢ 2022年，我国制造业在国内生产总值中的比重仍有28%，制造业仍

然是经济高质量发展的主引擎，要增强发展新动能，离不开制造

业的引领和支撑。下半年对制造业发展的政策支持预计会持续加

力：一是继续推进减税降费政策，缓解制造业中小微企业资金占

用压力，降低企业成本；二是加大对制造业、科创企业的资金支

持力度，引导金融机构加大制造业中长期贷款投放力度，加强对

创新型、科技型、专精特新中小企业信贷支持；三是持续提升市

场监管与治理水平，为企业发展创造良好的营商环境。 

➢ 风险提示：一是地缘政治风险超预期；二是宏观经济不及预期；

三是海外市场大幅波动等。 
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1 新兴产业投资稳步增长 

1-5 月全国固定资产投资累计同比增长 4%，增速较去年全年下降 1.1pct。其中

基建投资和制造业投资增速均高于整体固定资产投资增速。在当前外需走弱，消费增

长尚面临一些制约因素、房地产市场持续低迷的经济形势下，逆周期的基础设施投资

和有韧性的制造业投资对经济增长形成了有力的支撑。 

统计显示，今年 1-5月，基础设施建设投资（不含电力）累计增长 7.5%，高于整

体投资增速，但较去年全年增速有所下降。基建投资是固定资产投资的重要组成部分，

近年来 PPP模式持续发力，充分发挥了政府资金的杠杆作用，引导社会资本投向，激

发民间投资活力，盘活社会存量资本，是逆周期调节的重要手段。 

同期，我国制造业投资累计同比增速为 6%，同样高于 4%的整体投资增速，不过

较去年全年增速有所回落。制造业企业的设备更新、技术升级与产能扩建等都离不开

资金支持，制造业投资的增长能够对经济起到支撑作用，有助于推动制造业转型升级

与经济高质量发展。 

从数据来看，高技术制造业与高技术服务业投资增速比整体的固定资产投资增速

分别提高了 8.8和 9个百分点，高技术产业增速快于传统产业投资增长，这背后体现

出我国新兴产业正快速发展壮大，创新能力持续增强，新动能对我国经济发展的支撑

作用在不断增加。 

更具体的，高技术制造业包括医药制造，航空、航天器及设备制造，电子及通信

设备制造，计算机及办公设备制造，医疗仪器设备及仪器仪表制造，信息化学品制造

等 6 大类，过去几年光伏等新兴产业的快速发展带动高技术制造业投资高速增长，由

于相关行业增速的阶段性放缓，今年高技术制造业投资增速较去年有所下降。 

 

2 房地产投资低迷影响持续减弱 

实际上，去年年中以来，国企民企投资便已开始分化，国企投资增速维持高位而

民间投资增速趋势下滑。导致这种分化的原因可能主要包括：一是从表现数据上看，

民间投资受房地产影响更大，投资增长低主要是受占比比较大的房地产投资拖累导致。

二是民间投资的顺经济周期属性更强，而国企投资则容易呈现出逆周期属性，这个特

点在 2016至 2017年也曾明显出现，在当前全球经济下行，工业品价格同比负增长阶

段，民企投资受经济周期影响更大。 

民间投资对于中国经济稳增长意义重大，也是经济的内在增长动能。面对近期民

间投资的持续低迷，政策端已经持续出台多项举措提振民营企业信心、激发民间投资

活力。如上海市出台《上海市加大力度支持民间投资发展若干政策措施》、陕西发布

《促进民间投资健康发展的十条举措》等，预计后续民间投资增速企稳回升可期。 

今年前 5 个月全国房地产开发投资增速降幅较上月扩大了 1 个百分点，但整体

仍然好于去年水平。从销售端来看，前 5 个月房地产销售面积下降了 0.9%，较去年



 

 

诚信专业  发现价值                                      2                           请务必阅读报告末页的重要声明 

宏观点评报告 

降幅显著缩小，不过销售额同比增长了 8.4%。在建设端，前 5 个月房屋新开工面积

同比下降 22.6%，继续处于低位。在资金端，前 5个月房地产开发企业到位资金同比

下降 11.3%，降幅较 1-4月进一步收窄 0.8个百分点。 

尽管当前房地产开发投资仍然低迷，但预计下半年对宏观经济的拖累将逐步减弱。

近期 LPR 迎来今年首降，1 年期与 5 年期以上 LPR 双双下降 10 个基点，调降 LRP 引

导利率下行不仅能够减轻居民购房负担，提振居民购房意愿，促进合理需求释放，同

时也向市场释放出积极信号。此外，在坚持房住不炒的基调下，各地房地产政策在持

续优化。如 6月初青岛市调降非限购区域购房首付比例等，各地“因城施策”政策的

不断出台也有利于稳定市场预期。随着预期的回升以及房地产市场的逐步回暖，预计

下半年对宏观经济的拖累将逐步减弱。 

 

3 新兴产业、制造业支持政策将持续加力 

根据财政部最新的数据，截至今年 4月，全国地方政府债务（不含隐性债务）余

额约为 37万亿元，较 2020年初疫情前的水平增长了 74%，但仍控制在全国人大批准

的限额（42.17万亿元）之内。 

总体来看，我国政府债务率不高，风险总体可控，但政府债务各地分布不均匀，

部分地区面临较大的债务还本付息的压力。一般来说，降低债务杠杆率主要有以下两

个途径：一是降低分子端债务总量，合理控制政府性投资规模，结合各地的情况优选

投资项目，充分发挥资金使用效率，减少新增债务融资规模，控制债务增长；二是做

大分母端综合财力，持续优化政策营商环境，推动经济稳定高质量增长，实现“放水

养鱼”“水多鱼多”的良性循环，支撑缓解政府债务压力。此外，还可以通过地方债

务置换和债务重组等金融手段降低地方政府债务的流动性风险、防范债务风险集中爆

发。 

6 月 16 日国常会研究了推动经济持续回升向好的一批政策措施，会议指出，针

对经济形势的变化，必须采取更加有力的措施，增强发展动能，优化经济结构，推动

经济持续回升向好。预计下半年的宏观政策会在常规调控的同时加大对产业升级以及

战略性新兴产业等新动能领域的支持力度。 

2022年，我国制造业在国内生产总值中的比重仍有 28%，制造业仍然是经济高质

量发展的主引擎，要增强发展新动能，离不开制造业的引领和支撑。下半年对制造业

发展的政策支持预计会持续加力：一是继续推进减税降费政策，缓解制造业中小微企

业资金占用压力，降低企业成本；二是加大对制造业、科创企业的资金支持力度，引

导金融机构加大制造业中长期贷款投放力度，加强对创新型、科技型、专精特新中小

企业信贷支持；三是持续提升市场监管与治理水平，为企业发展创造良好的营商环境。 

当前经济复苏的基础仍需巩固，扩大有效需求需要货币政策维持偏宽松的环境，

同时也需要财政政策的支持。近期央行的降息也释放出积极信号，下半年宏观政策稳

增长的力度或许会适度加大。 
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货币政策方面，预计下半年会更加精准有力，综合运用多种货币政策工具，保持

流动性合理充裕；优化信贷结构，加大对科技企业、绿色发展等重点领域的融资支持

力度；加强逆周期调节，引导实体经济综合融资成本稳中有降。 

财政政策方面，下半年预计会加力提效；继续推进减税降费政策，为中小微和科

技型等创新型企业发展减负，助力经济新动能培育；提升财政资金效能，聚焦重点领

域支持；同时继续抓实化解地方政府隐性债务风险，加强地方政府融资平台公司治理。 

 

4 风险提示 

一是地缘政治风险超预期；二是宏观经济不及预期；三是海外市场大幅波动等。 
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