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——四川省 6月及上半年宏观环境预判 

❖ 四川省上半年 GDP触底反弹，累计增速由负转正。 

受到新冠肺炎疫情的影响，四川省一季度经济下行显著，GDP 甚至达到负增长。

经过二季度疫情得到有效控制，企业复工复产的推进，经济逐渐向好发展，并

且在上半年结束，GDP 增速由负转正，实现小幅增长。从三产业来看，第一产

业和第二产业在上半年较一季度已经开始增速回升，实现正增长，由于第三产

业受到疫情的影响更为直接，在上半年结束时增速仍未转正，但降幅大幅收窄。 

结合新冠肺炎疫情的广泛影响以及未来的不确定性，2020 年四川省政府工作报

告提出今年全省地区生产总值增速比全国高 2 个百分点左右。 

❖ 本次强降水及洪涝引发食品价格上涨 

省内 CPI 数据弹性较大。2020 年 6 月，全国 CPI 数据小幅上扬，但仍维持在

“3%”以下，数据结构整体稳定。月内畜肉等权重商品价格回升，是影响 CPI

数据小幅上涨的重要因素。 

食品价格是推动四川省 CPI 上涨的主要因素。在食品类价格中，畜肉和水产品

价格环比增长。从短期因素看，食品类价格攀升与今年降水量偏多引发的洪涝

灾害相关，降水增多增加了出栏及非瘟疫情防控的难度，市场生猪供给小幅收

紧，猪肉价格受到一定影响。后续需持续关注汛情。 

❖ 需求回暖，投资稳步回升 

省内固投状态良好。四川省二季度固定资产投资增速由负转正，上半年结束固

定资产投资完成额同比增长 1.60%，投资的内生动力逐渐向好。 

省内房地产开发投资率先回正。房地产开发投资改善快于固定资产投资，累计

同比率在三月份就已率先转正。货币信用市场的宽松带来了房地产市场较快的

恢复与发展。同时居民部门中长期信贷的高增反映了房地产需求的恢复，支撑

了房地产市场的发展。 

❖ 出口持续修复，外贸逆势上扬 

上半年全国进出口金额同比下降 3.2%，四川省外贸顶住压力，取得了较好的增

速。随着第二季度全面复工复产，外贸出口能力逐步回升，逆势上扬。但是由

于第二季度海外疫情的延续，海外生产能力受到一定限制，进口增速显得较为

平稳。 

风险提示： 省内多地持续性强降水，海外疫情持续扩散。 
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一、 四川省二季度经济企稳回升 

复工复产稳固推进，上半年 GDP率先转正。二季度国内生产、投资及消费

表现共同回暖，单季 GDP 由降转升，但上半年 GDP 累计同比仍为负，上半

年 GDP 同比下降 1.6%。相较而言，四川省上半年 GDP 为 2.21 万亿元，同

比增速为 0.60%。环比一季度 3.00%的降速，上半年 GDP 累计转正，经济

企稳回升，实现小幅增长。 

从产业来看，上半年第一产业同比增长 1.30%，与一季度相比，增速回升了

2.60%，农业经济逐渐恢复；第二产业一季度的降速为 3.40%，二季度工业

得到快速发展，上半年环比一季度实现了 4.9%的增速回升；第三产业餐饮、

交通、酒店、旅游等服务业受疫情影响较为直接，在上半年虽然没能实现增

长，并且降速为 0.40%，但是与一季度相比，降幅大幅收窄 2.50 个百分点；

省内第三产业总量较大，上半年增速为负仍属于正常现象；当前国内第二产

业供需均有回暖，国内大循环将对外需有所补充。 

整体而言，二季度经济实现的稳步增长离不开疫情得到的有效控制，复工复

产的稳固推进。 

图 1： 四川省 GDP 及三大产业同比增速（%） 

 

资料来源：Wind,川财证券研究所 

结合全国经济发展形势来看，疫情以来的近半年，四川省的经济发展与全国

基本保持一致，结合新冠肺炎疫情的广泛影响以及未来的不确定性，2020 年

四川省政府工作报告提出今年全省地区生产总值增速比全国高 2 个百分点左
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右。 

图 2： 全国及四川省 GDP 累计同比增速（%） 

 

资料来源：Wind,川财证券研究所，单位：% 

二、 6 月食品价格上涨 

省内 CPI数据弹性较大。2020 年 6 月，全国 CPI 数据小幅上扬，但仍维持

在“3%”以下，数据结构整体稳定。月内畜肉等权重商品价格回升，是影响

CPI 数据小幅上涨的重要因素。 

相比而言，四川省食品项价格弹性较大。四川省 CPI 同比上涨 4.10%，涨幅

较上月扩大 0.49 个百分点，其中食品类价格同比上涨幅度较明显，同比上涨

14.20%，高于全国同期 CPI 增速近 6 个百分点，其中畜肉类价格同比上涨

67.9%；从环比来看，四川省 6 月份 CPI 环比为 0.1%，由上期的-0.16%转

为正增长，食品类价格环比增加 0.60%。 

图 3： 畜肉类价格同比增速（%） 

-4.00

-2.00

0.00

2.00

4.00

6.00

8.00

10.00

12.00

全国GDP累计同比增速 四川省GDP累计同比增速



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 6/14 

 

资料来源：Wind,川财证券研究所 

食品价格是推动四川省 CPI上涨的主要因素。在食品类价格中，畜肉和水产

品价格环比增长。从短期因素看，食品类价格攀升与今年降水量偏多引发的

洪涝灾害相关，降水增多增加了出栏及非瘟疫情防控的难度，市场生猪供给

小幅收紧，猪肉价格受到一定影响。后续需持续关注汛情。由于受到疫情的

持续影响，衣着、居住、交通等分项价格走势依旧疲软。 

整体而言，可以看出四川省畜肉类价格同比增速与全国步调保持基本一致。

在所有的畜肉类产品中，猪肉的需求量是最高的，全国畜肉类价格的走势受

到猪肉价格的影响。 

图 4： 全国 6月份 CPI分项同比增长（%）  图 5： 全国 6月份 CPI分项同比增长（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 
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图 6： 四川省 6 月份 CPI分项同比增长（%）  图 7： 四川省 6月份食品类价格同比增长（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 

图 8： 四川省 6 月份 CPI分项环比增长（%）  图 9： 四川省 6月份食品类价格环比增长（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 

三、 二季度投资稳步回升 

省内固投状态良好。四川省二季度固定资产投资增速由负转正，截至 4 月底

固定资产投资完成额同比降低 2.20%，上半年结束固定资产投资完成额同比

增长 1.60%，投资的内生动力逐渐向好。 

省内房地产开发投资率先回正。着眼国内，二季度大中城市住宅用地成交状

况较好，土地市场火热。且从房企的拿地结构看，二季度主流房企主要着眼

于二线城市的改善型需求，加强对各区域“副中心”的二线城市进行布局，

如长三角、成渝经济圈等战略规划区域的副中心二线城市。 

四川省作为成渝双城经济圈的一极，房地产开发投资韧性有所支撑。上半年

省内地产投资增速改善快于固定资产投资，累计同比率在三月份就已率先转

正，上半年结束房地产开发投资完成额达到 0.34 万亿元，累计同比增长

8.40%，省内房地产市场稳健恢复。 

关注省内基建项目建设。据 3 月 31 日四川省人民政府正式发布的省重点项
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目完善完整名单，四川省共列重点项目 700 个，其中续建项目 484 个，新开

工项目 216 个，本年计划投资额 6185.4 亿元。从“两新一重”角度看，省

内产业及创新平台项目 113 项，水利、道路等重点项目 36 项，省内基建投

资年内持续关注。 

从政策角度看，5 月 17 日《中共中央国务院关于新时代推进西部大开发形成

新格局的指导意见》发布，基建方面，文件强调，要“提高基础设施通达

度”，“加强横贯东西、纵贯南北的运输通道建设”，区域基建投资有望全面提

速。当前西部区域已具备川藏铁路、沿江高铁、渝昆高铁、西成铁路等重大

工程规划，在已有重点项目加速开工的基础上，西部区域基础设施的通达

度、通畅性和均等化水平均将持续加强，基建投资增速再获助力。资金端，

当前地方政府专项债是撬动各省基建投资的重要杠杆，2018、2019 年除四

川省外，宁夏、甘肃等西部省份专项债发行规模远低于东部地区，四川省基

建投资年内增速值得期待。 

图 10： 省内固定资产投资累计同比增速（%）  图 11： 房地产开发投资完成额及同比增速 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 

四、 工业生产稳步增长 

省内工业增速稳健。四川省上半年规模以上工业增加值同比增长 2.50%，增

速比全国平均水平高 3.80 个百分点，比一季度回升 3.4 个百分点，规模以上

工业企业产品销售率为 97.6%。随着企业的复工复产，工业生产持续改善，

利润有所好转。截至 5 月底，规模以上工业企业实现营业收入 1.67 万亿元，

同比增长 0.1%，实现的利润总额为 0.10 万亿元，同比下降 5.9%，但是降幅

比一季度收窄 9.9 个百分点。 
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