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【经济数据】

工业增加值 10月份，全国规模以上工业增加值同比增长4.7%，增速比上月回
落1.1个百分点。

投资
1-10月份，全国固定资产投资（不含农户）510880亿元，同比增
长5.2%，增速比1-9月份回落0.2个百分点。分领域看，基础设施
投资同比增长4.2%，制造业投资增长2.6%，房地产开发投资增长
10.3%。

消费品 10月份，社会消费品零售总额38104亿元，同比增长7.2%，增速比
上月回落0.6个百分点。

就业 1-10月份，全国城镇新增就业1193万人，提前实现全年城镇新增
就业1100万人以上的目标。

房地产 2019年1—10月份，全国房地产开发投资109603亿元，同比增长
10.3%，增速比1—9月份回落0.2个百分点。
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基建项目资本金比例下降，专项债规模或基建投资增速预期上升

数据来源：Wind 中信期货研究部

专项债发行逐渐落地到基建增速

◼一是降低部分基础设施项目最低资本金比例。将港口、沿海及内河航运项目资本金最

低比例由25%降至20%。对补短板的公路、铁路、城建、物流、生态环保、社会民生

等方面基础设施项目，在投资回报机制明确、收益可靠、风险可控前提下，可适当降

低资本金最低比例，下调幅度不超过5个百分点。

◼二是基础设施领域和其他国家鼓励发展的行业项目，可通过发行权益型、股权类金融

工具筹措资本金，但不得超过项目资本金总额的50%。地方政府可统筹使用财政资金

筹集项目资本金。

◼三是严格规范管理，强化风险防范。项目借贷资金和不合规的股东借款、“名股实债”

等不得作为项目资本金，筹措资本金不得违规增加地方政府隐性债务，不得违反国有

企业资产负债率相关要求，不得拖欠工程款。
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专项债理论拉动投资规模逐渐接近实际情况

20%资本金的项目当月拉动预估 基建同比增量-当月值 基建（不含电力）同比增量-当月值



4

工业增加值集体陷落，汽车一枝独秀持续性存疑

数据来源：Wind 中信期货研究部

除汽车和金属冶炼，其余行业均下滑 新能源汽车、玻璃、计算机产量下降

◼10月份工业增加值同比增长4.7%，增速下降1.1%，其中采矿业增速环比下降4.2%，制

造业下降1%，高技术产业下降2.7%，股份制企业下降1.5%，私营企业下降1.3%。

◼10月份玻璃产量环比下降1.6%，房地产竣工增速有回落隐忧；高技术行业产量下降，
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下游需求不理想，需求淡季施压投资增速

数据来源：Wind 中信期货研究部

工业增加值集体下行 下游需求不理想

◼10月份产销率为97.7，同比下跌0.5%；

◼10月份出口交货值同比下跌3.8%
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消费数据整体疲弱，年前仍有隐忧

数据来源：Wind 中信期货研究部

手机、珠宝、饮料为消费正增长主力 季节性旺季过后隐忧上升

◼10月份，社会消费品零售总额38104亿元，同比增长7.2%，增速回落0.6个百分点。

◼多数消费品步入淡季，消费增速回落隐忧上升；

◼汽车增速下行1.1%，通讯器材增速大增14.5%；
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投资端进入压力期，房地产依然是贡献主力

数据来源：Wind 中信期货研究部

基建增速下滑，投资增速进入压力期 房地产投资增速贡献持续上升

◼1-10月份，全国固定资产投资（不含农户）510880亿元，同比增长5.2%，增速比1-9月

份回落0.2个百分点。分领域看，基础设施投资同比增长4.2%，制造业投资增长2.6%，

房地产开发投资增长10.3%。
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地产增速回升，抢施工动作继续，继续对投资构成支撑

数据来源：Wind 中信期货研究部

房地产施工和竣工回升，继续支撑投资端

◼10月房地产新开工面积、施工面积、竣工面积、销售面积分别累计同比增长10%、9%、

-5.5%、0.1%。增速均环比上升，且销售增速由负转正。但下游家电消费增速回落或预

示着抢购行为的式微。
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