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在三季度经济数据公布后仅一天，国家发改委 22 日就批复了包括铁路和机场在内的 8

个重大基建项目，总投资达 1500 亿元。而就在一周前，发改委刚刚批复投资总额 900 亿元

的 3个铁路项目。专家认为，在房地产持续调整拖累经济增长的压力下，通过扩大铁路等基

建项目对冲固定资产投资整体下滑的趋势，表明中央发出经济稳增长的明确信号。

固定资产投资下滑

国家统计局 21 日公布了最新统计数据，今年第三季度我国 GDP 增速下降至 7.3%，创下

5年来最低。国家统计局新闻发言人盛来运分析原因认为，调结构的压力阵痛超预期，表现

在多年积累的传统产业以及房地产累积效应增加，影响了相关产业消费、生产和投资。

作为拉动经济增长重要引擎，固定资产投资出现大幅下降。今年前 9个月的全国固定资

产投资同比名义增长仅 16.1%，增速较前 8个月回落 0.4 个百分点，创下近 13 年来的最低

点。

在三季度经济数据持续下行的背景下，国家发改委和地方政府近期密集发布包括铁路、

机场等基建项目在内的公共设施项目，为经济稳增长发出明确信号。“相比前三季度基建项

目的总投资额，22 日批复的 1500 亿元投资额体量虽不算大，但稳增长信号明显。”交通银

行金融研究中心高级分析师唐建伟认为，今年二季度出台的一些稳增长措施，其中便包括加

大对公共投资项目，尤其是基础建设项目的投资。而三季度财政支出出现一定程度回落，这



在三季度 GDP 增幅上也呈现出一定影响。预计四季度在公共设施项目上的投资力度还将加

大。

楼市放缓拖累经济

事实上，房地产投资在固定资产投资中所占比重很大，房地产不景气导致整体投资下滑。

数据显示，今年前 9个月的全国房地产开发投资同比增长 12.5%，增速较前 8个月回落 0.7

个百分点，这已经是全国房地产开发投资累计增速连续第 9个月回落。

交通银行首席经济学家连平认为，前三季度的“三驾马车”中，消费、出口大体平稳，

固定资产投资中基础设施投资增速也保持较高水平，可见房地产开发投资增速的持续回落成

为拖累经济增长的主要因素。

“经济下行的原因主要是房地产拖累了固定资产投资。”中国国际经济交流中心信息

部部长徐洪才对本报记者表示，由于房地产的产业链条长、覆盖面广，对投资和消费都会

产生负面影响。从投资来说，与房地产相关的钢铁、水泥、玻璃等原材料就会出现产能过

剩，从而影响制造业增长，使 PPI 持续下滑，导致经济增长动力不足。从消费来看，房屋

装修、家电的消费也都会随之下降，还会影响相关行业的就业。

经济下滑超预期，情况严峻，中央改变了对房地产行业的态度。”中国房地产学会副会

长陈国强认为，央行近期颁布的信贷相关政策可以被视为房地产市场标志性的事件。不过当

前整个行业的调整仍不充分。

基建投资逐步增长

“中国经济因为房地产行业的深度调整很可能还有一到两年的艰苦调整期，增长速度还

有可能进一步下滑。”清华大学中国与世界经济研究中心主任李稻葵表示，为了应对这一挑

战，必须营造新的增长点，基础设施建设是必行的增长点。



“当前经济增长下行压力较大，为保证经济运行在合理区间，就必须通过稳投资加大

稳增长力度，争取四季度增速出现反弹。”徐洪才表示，固定资产投资有三大方面：房地

产、制造业和基建。当前房地产持续低迷、制造业又出现产能过剩，所以要稳投资就只能

从基建入手。比如铁路、西部大开发，棚户区改造，自住房建设等，既能惠民生又能稳增

长。此外，稳投资很重要的一个环节就是要确保资金到位，这就需要引入大量民间资本。

招商证券研究发展中心宏观研究主管谢亚轩表示，从历史数据看，房地产投资、基建投

资和制造业投资这三者在固定资产投资中占比基本相当。由于未来经济增长前景和行业发展

趋势还存在较多不确定性，目前制造业企业的投资积极性较低，近期有关部门推进了一些减

少对房地产刚性需求的限制性措施。虽然房地产投资下降的负面影响还难以完全对冲，但更

为积极地推动已有明确规划和资金配套安排的铁路等基础设施建设投资，对稳定短期经济增

长和就业状况会有帮助。
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