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工业增加值同比增速 
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◼ 事件：中国 7 月工业增加值同比增长 4.8%，预期增长 5.2%，前值增长

4.8%。1-7 月城镇固定资产投资同比下降 1.6%，预期下降 1.6%，前值下

降 3.1%。7 月社会消费品零售总额 32203 亿元，同比下降 1.1%，预期增

长 0.1%。 

◼ 7 月工业增加值同比不及预期，与 6 月增速持平，环比维持 0.98%的正

增长。1-7 月工业增加值同比下降 0.4%，相比上半年工业增加值降幅收

窄 0.9 个百分点。采矿业和电力、热力、燃气及水生产和供应业增速回

落，其中采矿业增速由 1.7%转为下降 2.6%；制造业增速加快了 0.9 个百

分点至 6%，汽车、机械设备、电气设备等行业增速较高且均有加快，

汽车增速更是由上月的 13.4%增至 7 月的 21.6%，贡献较大。主要的工

业产品中，除了汽车产量明显提升外，钢铁、原油加工量位维持较高增

速。 

◼ 1-7 月投资降幅进一步收窄，房地产投资增速贡献继续提高。具体来看，

1-7 月制造业投资下降 10.2%，降幅收窄 1.5 个百分点；基础设施投资同

比下降 1%，降幅比 1-6 月收窄 1.7 个百分点；房地产投资同比增长 3.4%，

增速比 1-6 月提高 1.5 个百分点。1-7 月房地产施工面积和新开工面积增

速均有提升，其中施工面积增速相比 1-6 月提高 0.4 个百分点，但土地

购置面积同比下降 1%，降幅比 1-6 月扩大 0.1 个百分点。 

◼ 7 月社零增速下降 1.1%，降幅比上月收窄 0.7 个百分点，不及市场预期。

7 月城镇与乡村消费有所分化，7 月城镇消费同比下降 1.1%，降幅比上

月收窄 0.9 个百分点；乡村消费下降 1.3%，降幅比上月扩大 0.1 个百分

点。从消费的商品来看，餐饮和商品零售均有改善，其中汽车消费同比

增长由 6 月的 8.2%升至 7 月的 12.3%，但石油及制品类、食品饮料类、

化妆品类、家电类等多个品类消费增速均不如 6 月，6 月的节日消费虹

吸效应或进一步增强。 

◼ 总体来看，7 月经济虽然延续了恢复势头，但不及预期。供应和需求端

增速均有放缓，但需求端压力更大一些，经济库存或将进一步升高。7

月的经济也有不少亮点，汽车产销回升，房地产投资仍在加速，对稳定

经济起到了重要作用。此前年中政治局会议虽然强调了政策调节偏向中

长期，但仍明确要推动综合融资成本下降，预计在海外干扰因素和国内

经济因素的混合作用下，政策偏紧的步伐会有所放缓。 

风险提示：中美摩擦可能加剧；疫情防控压力仍大。 

数据来源：Wind

工业增加值:当月同比 工业增加值:累计同比

16-12 17-12 18-12 19-1216-12

-24 -24

-18 -18

-12 -12

-6 -6

0 0

6 6

12 12

% %% %

事
件
点
评 

宏
观
研
究 

证
券
研
究
报
告 



                                                                       7 月经济数据点评 

 2  
 
请务必阅读末页声明。 

 

图 1：工业增加值增速  图 2：主要工业产品增速 

 

 

 

资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所  资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所 

 

图 3：固定资产投资增速  图 4：社会消费品零售总额增速和汽车消费增速 

 

 

 

资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所  资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所 
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