
PMI数据增速回落
美联储连续降息概率降低
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国内经济概述-7月PMI数据

2数据来源：wind 国信期货

图：7月PMI数据

35.00

40.00

45.00

50.00

55.00

60.00

65.00

70.00

2
0
0
6
-1
1

2
0
0
7
-0
3

2
0
0
7
-0
7

2
0
0
7
-1
1

2
0
0
8
-0
3

2
0
0
8
-0
7

2
0
0
8
-1
1

2
0
0
9
-0
3

2
0
0
9
-0
7

2
0
0
9
-1
1

2
0
1
0
-0
3

2
0
1
0
-0
7

2
0
1
0
-1
1

2
0
1
1
-0
3

2
0
1
1
-0
7

2
0
1
1
-1
1

2
0
1
2
-0
3

2
0
1
2
-0
7

2
0
1
2
-1
1

2
0
1
3
-0
3

2
0
1
3
-0
7

2
0
1
3
-1
1

2
0
1
4
-0
3

2
0
1
4
-0
7

2
0
1
4
-1
1

2
0
1
5
-0
3

2
0
1
5
-0
7

2
0
1
5
-1
1

2
0
1
6
-0
3

2
0
1
6
-0
7

2
0
1
6
-1
1

2
0
1
7
-0
3

2
0
1
7
-0
7

2
0
1
7
-1
1

2
0
1
8
-0
3

2
0
1
8
-0
7

2
0
1
8
-1
1

2
0
1
9
-0
3

2
0
1
9
-0
7

PMI PMI:生产 PMI:新出口订单
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国内经济概述-7月PMI数据

3数据来源：wind 国信期货

图：7月PMI数据细分项
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国内经济概述-7月PMI数据点评

事件：2019年7月份，中国制造业采购经理指数（PMI）为49.7%，比上月提高0.3个百分点。

点评：本月PMI数据低于50枯荣线，环比稍有提升，但整体偏弱，处于衰退区间。本月数据有3点值得关

注：1、从企业规模来看，大型企业依然保持较高的盈利能力，但是中小企业还是较为疲软，连续两个月低

于枯荣线，

表明中小企业的生产经营状况依然较为疲软。2、细分数据来看，受中美贸易战及全球外需疲软的打压，新

订单指数、原材料库存指数都有所回落，表明企业生产信心还是较弱。

风险提示：7月份PMI相较于6月有所回升，但是幅度较小，并不足以说明经济止跌企稳。在下半年政治局

会议较为明确的表示当前经济面临一定的下行压力，未来的政策方向转为稳增长，比较确定的是下半年政

策偏向于基建及重大项目建设为主，或能对冲一部分经济的下行压力。

数据来源：wind 国信期货
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国内经济概述-1-6月固定投资数据

5数据来源：wind 国信期货

图：7月固定投资
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固定资产投资完成额:第一产业:累计同比 固定资产投资完成额:第二产业:累计同比 固定资产投资完成额:第三产业:累计同比
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国内经济概述-1-6月固定投资数据

数据来源：wind 国信期货

图：7月固定投资
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固定资产投资完成额:累计同比
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国内经济概述-1-6月房地产数据

7数据来源：wind 国信期货

图：7月房地产数据
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房地产开发投资完成额:累计同比 房地产开发投资完成额:住宅:累计同比 房地产开发投资完成额:办公楼:累计同比
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国内经济概述-1-6月房地产及固定投资数据

事件：2019年1-6月份，全国固定资产投资（不含农户）299100亿元，同比增长5.8%，增速比1-5月份提

高0.2个百分点。从环比速度看，6月份固定资产投资（不含农户）增长0.44%。其中，民间固定资产投资

180289亿元，同比增长5.7%，增速比1—5月份提高0.4个百分点。2019年1-6月份，全国房地产开发投资

61609亿元，同比增长10.9%，增速比1-5月份回落0.3个百分点。其中，住宅投资45167亿元，增长15.8%，

增速回落0.5个百分点。住宅投资占房地产开发投资的比重为73.3%。

点评：上半年固定投资数据止跌企稳，房地产数据有所回落。数据上有两点值得关注：1、从固定投资角度

来看，基础设施投资中，受益于专项债的发行，道路运输业投资增速和水利管理业投资增速上行，是拉动

本月固定投资增速的主要因素。2、从房地产角度来看，房地产开工面积和房屋竣工面积有所下滑，但是幅

度不大，商品房销售面积中，办公楼销售速度下降了10%是拖累本月数据下行的主要源头。

风险提示：总体来看，固定投资增速和房地产增速的走势大概率反向。固定投资方面下半年专项债以及基

建大面积的投入，为下半年固定投资增速进行了托底。房地产投资方面，房住不炒的政策以及内需的疲软，

在一定程度上抽走了市场的流动性，所以下半年房地产增速下行也是必然的一个趋势。

。

数据来源：wind 国信期货
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