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11月全口径投资数据概览

数据来源：腾景国民经济运行全口径数据库、wind

11月全口径投资：

房地产投资再度下行，投资修复进程趋缓

mailto:IR@TJRESEARCH.CN


请务必阅读本报告尾部的重要声明

http://www.tjresearch.cn 2023年1月8日

第2页 | 共10页

图1.固定资本形成及构成增速

数据来源：腾景国民经济运行全口径数据库

 腾景全口径数据显示，11月份全口径投资不变价当月同比增长3.88%，相比

上月回落2.19个百分点。

 从构成上看，建筑安装工程项本月仍表现疲软，不变价当月同比为4.10%，

相比上月下降1.68个百分点，是本月投资增速下滑的主要原因；设备工器具

购置不变价当月同比7.67%，相比上月提高2.36个百分点，显示出投资信心

或逐步进入修复期；无形资产由于受到商品房销售增值持续回落影响，本月

同比大幅回落至-7.40%。

 从行业角度看，基建投资进行保持高位运行，房地产修复进程趋缓，当月增

速再次出现大幅下滑，制造业投资增速中枢保持稳定，单月增速小幅上行，

服务业投资则呈现出经历平稳期后继续上行的趋势。
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图2.固定资本形成及构成行业增速

数据来源：腾景国民经济运行全口径数据库

 制造业投资小幅上行，增长结构更趋分化。腾景全口径数据显示，11月份制

造业投资不变价当月同比增长8.10%，相比上月提高2.13个百分点。

 从增长结构看，中游装备制造业仍是主要支撑，但受到制造业整体利润率持

续下滑影响，相比上月行业增速分化进一步加剧，贡献增长动能的行业有所

减少，电气机械及器材制造业、计算机、通信和其他电子设备制造业等行业

的支撑作用进一步凸显。上游原材料制造业中，化学原料及化学制品制造业、

有色金属冶炼及压延加工业投资增速有所提升，下游消费制造业则持续疲软，

各行业增速基本与上月持平，增长动能主要来自于农副食品加工业、纺织业、

食品制造业等必选消费品行业。
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图3.制造业投资增长结构

数据来源：腾景国民经济运行全口径数据库

 基建投资继续高位运行，交通基建加速修复。腾景全口径数据显示，11月份

基建投资不变价当月同比增长15.13%，与上月基本持平，继续高位运行，并

且各行业当月增速均已实现转正。从增长结构看，电力、热力的生产和供应

业、公共设施管理业以及信息传输、软件和信息技术服务业居于前三位，贡

献超过70%增长动能。前三季度中表现不及预期的交通运输业进入四季度以

来呈现出加速修复态势，后续有望为基建投资的持续高增长提供进一步支撑。

图4.基建投资增长结构

数据来源：腾景国民经济运行全口径数据库
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 房地产投资修复进程趋缓，供需两端仍在筑底期。腾景全口径数据显示，11

月房地产投资不变价当月同比为-23.03%，相比上月再次大幅下滑。

 从土地成交市场看，11月份房地产土地开发:本年土地成交价款:累计同比为

-46.90%，与上月基本持平，仍处深度负增长区间。从施工端看，受到“保

交楼”政策影响，房屋竣工面积增速出现边际回升，房屋施工面积及房屋新

开工面积增速下降速度有所放缓。从销售端看，11月份商品房销售面积累计

同比为-22.30%，虽然短期仍处深度负增长区间，但三季度以来已基本止住

下滑趋势。

 综上所述，房地产市场目前仍处于筑底期，相比供给端房企状况的改善，需

求端消费信心的恢复或将需要更长时间。
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图5.房地产开发投资完成额、本年购置土地面积、本年土地成交价款累计同比

数据来源：iFind
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图6.房屋新开工、施工、竣工面积累计同比

数据来源：iFind

图7.商品房销售、待售面积累计同比

数据来源：iFind
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