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【数据点评】民间投资负增长 房地产投资降温
2016年8月12日
广州期货研究所 宏观金融研究小组

事件：2016年1-7月份，规模以上工业增加值同比增长6.0%；全国固定资产投资（不含农户）311694亿元，同比增长8.1%；民间固定资产投资191495亿元，累计同比增长2.1%，当月同比下降1.2%。房地产开发投资55361亿元，增速继续回落。

1）工业增加值平稳增长，工业结构边际改善。2016年7月份，规模以上工业增加值累计及当月同比增长均为6%，增速相对平稳。采矿业增加值同比下降3.1%，去产能效果显现。制造业增加值同比增长7%，较上月增速小幅下滑，经济下行压力不减。工业结构继续优化，一方面几大高耗能行业增速回落，另一方面高技术产业以及高端设备制造业增速提高，通信设备、计算机及其他电子设备制造业同比增长12%，汽车制造业同比大幅增长22%。

2）固定资产投资渐显颓势，民间固定资产投资正式步入负增长。7月份，全国固定资产投资（不含农户）53334亿元，同比增长3.9%，增速比去年同期大幅下滑6个百分点，同样较上月下降3.4个百分点。基建投资大幅放缓，其中国有经济投资增速环比下降9.6个百分点，中央项目投资下降12.3%。分行业来看，采矿业全面萎缩，石油和天然气开采业领跌。制造业投资小幅回暖，同比上涨1.6%。高端制造业涨跌互现，汽车制造业、电气机械和器材制造业、计算机通信和其他电子设备制造业分别同比上涨11.8%、6.6%和21.8%，同比通用设备制造业、专用设备制造业、铁路船舶航空航天和其他运输设备制造业则分别同比下降10.7%、8.1%和21%。民间固定资产投资同比下降1.2%，是2006年以来的首次负增长，其中制造业投资同比微涨0.5%，增速较上月改善，不过仍处于低位。

[bookmark: _GoBack]3）房地产投资增速大幅缩窄，商品房待售面积连续减少。7月份房地产开发投资8730亿元，同比上升1.4%，增速较上月和去年同期分别下滑2个以及1.5个百分点。反映中长期投资的土地购置面积同比大幅下降28%，意味着企业对未来房地产市场持谨慎态度。去库存进行时，商品房待售面积较6月末小幅减少34万平方米，其中住宅待售面积减少415万平方米，库存压力进一步减小，不过办公楼、商业营业用房待售面积续增。

4）工业增加值以及投资数据均显示总体经济仍在缓慢筑底过程中，全国以及民间固定资产投资双双回落，进一步加剧中长期经济下行预期。房地产不再托底经济情况下，重新调动民间资源不失为最行之有效的手段。不过尽管领导层努力尝试解决民间投资难题，经济下行、利润率持续下跌可能是影响企业投资的主要原因。目前民间投资不足，与过去的信贷约束有着较大区别，企业资金不愿流向实体投资是直接原因，利润实现是根本。今年以来政府实施结构性减税、营改增等措施已经初步降低了企业负担，不过如何进一步改善企业经营环境，帮助企业尤其是民营企业降低税费成本，发挥财政工具的积极作用，显得尤为迫切。
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免责声明：本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述品种的操作依据，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。
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