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[Table_Summary] 
投资要点： 

⚫ 7 月工业增加值稳步上升：我国 7月规模以上工业增加

值同比实际增长 4.8%，增速与 6月持平；环比上月增

长 0.98%。1-7月，规模以上工业增加值同比下降 0.4%，

降幅较 1-6月缩小 0.9个百分点。以经济类型划分，7

月国有控股企业增加值同比增长 4.1%，股份制企业增

长 4.2%，外商及港澳台商投资企业增长 7.6%，私营企

业增长 4.2%。以三大门类划分，7月采矿业增加值下

降 2.6%，制造业增长 6.0%，电力、热力、燃气及水生

产和供应业增长 1.7%。 

⚫ 1-7月固定资产投资完成额降幅收窄：1-7月份，全国

固定资产投资（不含农户）329214亿元，同比下降 1.6%，

降幅较 1-6月份收窄 1.5个百分点；7月份环比增长

4.85%。1-7月房地产开发投资同比增长 3.4%，涨幅较

1-6月扩大 1.5个百分点；民间固定资产投资完成额同

比增长-5.7%，降幅较 1-6月收窄 1.6个百分点。 

⚫ 投资建议：总体来看，上半年针对疫情出台的宏观财

政等一系列政策正支撑市场恢复，叠加疫情防控常态

化和新冠疫苗研发推进，未来疫情对国内市场的冲击

较为有限，预计经济向好修复的趋势有望得到延续。

中美双方将于本周末通过视频方式举行经贸会议，回

顾第一阶段经贸协定执行情况。由于疫情冲击，第一

阶段经贸协定关于中国进口美国相关产品的目标较难

实现，中美双方或对这一问题和 Tik Tok、微信等进行

初步磋商。在全球经济衰退的大环境下，中美贸易关

系的稳定符合双方利益，此次经贸会议导致中美贸易

摩擦加剧的概率较低。行业配置方面：1.关注基建、

化工等周期上行行业；2.关注国防军工、软件国产替

代等内循环相关行业和逻辑；3.关注大金融等低估值

蓝筹板块；4.关注农林牧渔、家用电器、休闲服务等

消费板块。 

风险因素：疫情反复，宏观经济不及预期，需求恢复不及预期。 
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1、工业增加值稳步上升 

扣除价格因素，我国7月规模以上工业增加值同比实际增长4.8%，增速与6月持平；环

比上月增长0.98%。1-7月，规模以上工业增加值累计同比下降0.4%，降幅较1-6月缩

小0.9个百分点。 

以经济类型划分，7月国有控股企业增加值同比增长4.1%，股份制企业增长4.2%，外

商及港澳台商投资企业增长7.6%，私营企业增长4.2%。 

以三大门类划分，7月采矿业增加值下降2.6%，制造业增长6.0%，电力、热力、燃气

及水生产和供应业增长1.7%。 

图表1：规模以上工业增加值当月同比和环比增速（%） 图表2：规模以上工业增加值累计同比增速（%） 

  
资料来源：Wind，万联证券研究所 资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

图表3：各经济类型规模以上工业增加值当月同比增速（%） 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所 
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图表4：各大门类规模以上工业增加值当月同比增速（%） 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

2、固定资产投资继续改善 

1-7月份，全国固定资产投资（不含农户）329214亿元，同比下降1.6%，降幅较1-6

月份收窄1.5个百分点；7月份环比增长4.85%。 

1-7月房地产开发投资同比增长3.4%，涨幅较1-6月扩大1.5个百分点；民间固定资产

投资完成额同比增长-5.7%，降幅较1-6月收窄1.6个百分点。 

图表5：固定资产投资完成额累计同比增速（%） 图表6：固定资产完成额月度环比增速（%） 

  
资料来源：Wind，万联证券研究所 资料来源：Wind，万联证券研究所 
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图表7：房地产开发投资完成额累计同比增速（%） 图表8：民间固定资产投资完成额累计同比增速（%） 

  
资料来源：Wind，万联证券研究所 资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

3、投资建议 

随着内地疫情得到基本控制和阻断，二季度我国经济恢复速度超预期。作为下半年开

局，7月经济运行整体延续稳定回升态势：7月规模以上工业增加值同比增长4.8%持平

6月，环比增长0.98%，1-7月规模以上工业增加值累计同比下降0.4%，降幅较1-6月缩

小0.9个百分点；1-7月固定资产投资累计同比增长-1.6%，降幅较1-6月收窄1.5个百

分点。总体来看，上半年针对疫情出台的宏观财政等一系列政策正支撑市场恢复，叠

加疫情防控常态化和新冠疫苗研发推进，未来疫情对国内市场的冲击较为有限，预计

经济向好修复的趋势有望得到延续。 

策略方面，中美双方将于本周末通过视频方式举行经贸会议，回顾第一阶段经贸协定

执行情况。由于疫情冲击，第一阶段经贸协定关于中国进口美国相关产品的目标较难

实现，中美双方或对这一问题和Tik Tok、微信等进行初步磋商。在全球经济衰退的

大环境下，中美贸易关系的稳定符合双方利益，此次经贸会议导致中美贸易摩擦加剧

的概率较低。行业配置方面：关注基建、化工等周期上行行业；2.关注国防军工、软

件国产替代等内循环相关行业和逻辑；3.关注大金融等低估值蓝筹板块；4.关注农林

牧渔、家用电器、休闲服务等消费板块。 

 

4、风险提示 

疫情反复，宏观经济不及预期，需求恢复不及预期。 
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