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专项债集中基建领域发力。目前我国地方政府专项债主要投向交通基础

设施、市政和产业园基础设施、保障性安居工程、社会事业这四大领域，

四大投向合计占比稳定在80%左右，且近半数的专项债募集资金投向交通

设施和市政产业园基础设施这两大领域。 

专项债“提前批”已发行六成，基建投资适度超前。2022年2月新增地方

政府专项债3931.4亿元，1-2月共发行8775.2亿元，已达1.46万亿“提前

批”的60.1%。 

传统基建与新基建共同发力，交通基础设施和市政产业园仍为最主要投

向。1-2月新发行的专项债中交通基础设施和市政产业园两者合计占比

44.6%。适度超前开展基础设施投资一方面继续推进交通、能源、水利、

农业、环保、物流等传统基础设施建设，另一方面要加大5G、数据中心、

工业互联网等新型基础设施建设力度，促进传统基础设施数字化改造。 

新兴产业、公共服务、新型城镇化等领域加快补短板、提质量，也有助

于加强经济内生动力。相较于2021年底，2022年1-2月专项债投向能源及

城乡冷链物流（+8.8%）、农林水利（+0.6%）、社会事业（+0.25%）

的比例有所提高。扩大有效投资要加快新型城镇化、公共服务、基础设施

等领域补短板、提质量，抓好城市管道改造和建设，统筹推进城市内涝治

理，加强社会民生领域建设，不断激发投资需求。 

基建投资靠前已改善建筑业企业经营现状及发展预期。2022年2月建筑业

PMI为57.6%，前值55.4%。土木工程建筑业PMI为58.6%，环比大幅回

升8.9个百分点，高于2018-2021（不含2020年）均值，土木工程建筑业

PMI在手订单分项更是远高于往年同期，表明基建投资超前发力正在逐步

兑现，预计将对经济发挥有效的拉动作用。 

2022财政发力应不再受限于项目储备，除适当超前开展基础设施投资外，

还要加快推进“十四五”规划102项重大工程项目。2月18日国家发展改

革委等部门印发《关于促进工业经济平稳增长的若干政策》，指导推动地

方加大重大项目要素保障力度。去年下半年以来应已具备一定的项目储

备，此外，年初监管部门下发通知要求地方补充报送一批专项债项目，项

目储备充足能够推动实物工作量的尽快形成，使得财政更好地在一季度和

上半年发挥对经济的有效拉动作用。 

风险提示：专项债发行不及预期；专项债数据统计误差；财政政策理解不

到位。 
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 一、专项债发力，基建投资适度超前 

专项债集中基建领域发力。自 2019 年 9 月国常会规定专项债不得用于土储和房地产相关

领域后，专项债资金主要流向基础设施建设。目前我国地方政府专项债主要投向交通基础

设施、市政和产业园基础设施、保障性安居工程、社会事业这四大领域。2021 年 1 月-2022

年 2 月，这四大投向合计占比 80.7%，其中交通设施和市政产业园合计占比 47.5%。 

图 1：2021 年 1 月-2022 年 2 月地方政府专项债投向 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 

 

专项债“提前批”已发行六成，基建投资适度超前。2022 年 2 月新增地方政府专项债 3931.4

亿元，1-2 月共发行 8775.2 亿元，已达 1.46 万亿“提前批”的 60.1%。此外，去年发行

的专项债券还有相当一部分资金结转到今年使用，推动这些专项债券资金尽快形成实物工

作量，将对今年一季度和上半年投资增长起到重要的支撑作用。国家发改委在 1 月份新闻

发布会中表示将指导地方下大力气做好专项债券项目前期工作，尽快办理各项审批手续，

抓紧落实征地拆迁、市政配套等建设条件，推动新开工项目及时开工建设。 

图 2：地方政府每月新增专项债发行额（亿元） 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 

 

2022 年 1-2 月，交通基础设施和市政产业园仍为专项债最主要投向，传统基建与新基建

共同发力。1-2 月新发行的专项债中九大投资领域占比分别为： 1）市政和产业园区建设

（25.8%）；2）交通基础设施（18.8%）；3）社会事业（18.2%）；4）保障性安居工程（14.6%）；
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5）城乡冷链等物流（9.6%）；6）农林水利（8.1%）；7）生态环保（3.5%）；8）能源（0.8%）；

9）国家重大战略项目（0.5%）。适度超前开展基础设施投资一方面继续推进交通、能源、

水利、农业、环保、物流等传统基础设施建设，另一方面要加大 5G、数据中心、工业互

联网等新型基础设施建设力度，促进传统基础设施数字化改造。 

图 3：2022 年 1-2 月新增地方政府专项债投向 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 

 

新兴产业、公共服务、新型城镇化等领域加快补短板、提质量，有助于加强经济内生动力。

由图 4，相较于 2021 年，2022 年 1-2 月专项债投向能源及城乡冷链物流（+8.8%）、农

林水利（+0.6%）、社会事业（+0.25%）的比例有所提高。发改委也表示，扩大有效投资

要加快新型城镇化、公共服务、基础设施等领域补短板、提质量，抓好城市管道改造和建

设，统筹推进城市内涝治理，加强“一老一小”、教育医疗、文化体育等社会民生领域建

设，不断激发投资需求。 

图 4：2021 年与 2022 年 1-2 月各专项债投向领域占比 

 
资料来源：Wind，西部证券研发中心 
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 二、2022财政靠前，助力经济平稳增长 

在 2 月 18 日国新办举办的新闻发布会上，财政部表示 2022 年将按照中央经济工作会议

确定的稳字当头、稳中求进工作总基调，积极推出有利于工业经济稳定的政策，适当靠前、

提升效能，推动工业经济稳定增长。 

基建投资靠前已改善建筑业企业经营现状及发展预期。2022年2月建筑业PMI为57.6%，

前值 55.4%。建筑业商务活动指数为 57.6%，较上月回升 2.2 个百分点，显示建筑业景气

回升。从市场预期来看，2 月建筑业业务活动预期指数为 66.0%，较前值回升 1.6 个百分

点。其中，建筑业业务活动预期指数已连续两个月处于景气高位区间，表明政策发力适度

靠前背景下，稳投资加快推进，建筑业企业对行业发展预期向好。 

图 5：建筑业 PMI 在 2 月回到正常区间范围（%） 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 

 

土木工程建筑业 PMI 为 58.6%，环比大幅回升 8.9 个百分点，从绝对值还是环比升幅来看

均远高于 2018-2021（不含 2020 年）均值，土木工程建筑业 PMI 中的在手订单分项更是

远高于往年同期（图 7），表明基建投资超前发力正在逐步兑现，预计将对经济发挥有效

的拉动作用。  

图 6：土木工程建筑业 PMI 经营活动状况强于季节性（%） 

 

资料来源：中采咨询，西部证券研发中心 
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