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 我们预测 7 月主要经济指标如下表 

  我们预测值 市场预测值 6 月实际值 

CPI（当月同比，%） 2.3 2.3 2.3 

PPI（当月同比，%） -0.8 -0.9 -1.1 

固定资产投资（累计同比，%） 17.3 17.3 17.3 

工业增加值（当月同比，%） 9.2 9.0 9.2 

社会消费品零售总额（当月同比，%） 12.4 12.4 12.4 

当月新增人民币贷款(亿元) 8000 7400 10800 

M1（余额当月同比，%） 8.0  8.9 

M2（余额当月同比，%） 14.8 14.5 14.7 

进口（美元，当月同比，%） 6.0 2.1 5.6 

出口（美元，当月同比，%） 3.0 7.1 7.2 

贸易顺差 (亿美元) 239 239 316 

资料来源：Wind，华融证券 

 

 分析预测 

1、环比高基数大，预测 7 月经济保持平稳增长 

7 月制造业 PMI51.7，比 6 月上升 0.7 个百分点，连续 5 个月上升，

创年内新高，27 个月新高，其中，7 月产出指数 54.2，比上月高 1.2 个

百分点，创今年以来新高。 

7 月汇丰 PMI 51.7，比 6 月高 1.0 个百分点，18 个月新高，其中

产出指数 52.8，比 6 月上升 1.0 个点，16 个月新高，中小企业保持扩

张趋势。 

据 PMI 数据预测，7 月工业生产环比较高。但去年同月稳增长力度

较大，基数较高，我们预测 7 月工业增加值同比增长 9.2%，与 6 月基

本持平。 

2、预测 7 月投资、消费和出口平稳增长 

投资。6 月 10 日国务院印发《关于对稳增长促改革调结构惠民生政

策措施落实情况开展全面督查的通知》，下半年政策措施落实的力度可
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能比上半年到位，效果比上半年明显。 

地方政府大力实施投资稳增长，各省市稳增长投资计划大幅增加。 

二季度企业中长期贷款比重较高（34%），同比高增长（83.7%），

支持三季度投资增长。 

下半年铁路投资和棚户区改造投资有望加速。 

预测 1-7 月投资同比增长 17.3%，与上半年持平。 

预测 7 月消费平稳，社会消费品零售总额同比增长 12.4%，与 6 月

基本持平。 

进出口方面，7 月制造业 PMI 中的新出口订单指数 50.8，比 6 月上

升 0.5 个百分点，出口环比将有所好转，预测 6 月出口同比增长 6.0%，

进口同比增长 3.0 %，贸易顺差 239 亿美元，均比 6 月小幅回落。 

3、预测 CPI 同比持平，PPI 降幅继续收窄 

根据国家统计局和商务部的监测，7 月食品价格平稳。以食品价格

环比持平、非食品价格环比上涨 0.1%预测，7 月 CPI 同比上涨 2.3%，

与 6 月持平。 

根据国家统计局和商务部的监测，7 月生产资料市场价格较低迷，

总体小幅下跌。 

7 月制造业 PMI 购进价格指数 50.5，比上月上升 0.4 个百分点。 

我们判断，7 月 PPI 环比下降 0.1%，同比下降 0.8%，降幅比上月

收窄 0.3 个百分点，工业品领域仍维持通缩状态。 

4、新增信贷将减少 

信贷需求季节性减少。调整商业银行“存贷比”计算口径，部分中小

商业银行可能增加贷款。预测 7 月人民币新增信贷 8000 亿元，比 6 月

10800 亿元约减少 2800 亿元；贷款余额同比增长 14.0%，与 6 月持平。

预测 7 月 M2 余额同比增长 14.8%，比上月高 0.1 个百分点，M1 余额

同比增长 8.0%，比 6 月底回落 0.9 个百分点。 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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