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经济信息汇编 
（2022.7.21-2022.8.20，2022 年第七期） 

 

经济概述    

7 月，我国经济供需两端主要指标走低，经济恢复势头边际放缓。

工业生产大幅回落，固定资产投资增速小幅下降，其中基础设施建设

投资和高技术制造业投资仍为主要动能，地产投资持续放慢，消费修

复有限，出口韧性较强。CPI小幅回升，PPI小幅回落。 

从先行指标看，PMI小幅下降，跌回荣枯线之下，反映经济增长

动能有所回落。社融增速稳中微降、M2增速小幅上升，稳增长政策略

有成效。 

前瞻的看，8月高温少雨天气及其带来的局部限电停产、户外施

工活动暂停等，对工业生产和建筑投资形成一定抑制，工业生产增速

或较 7月微升，而投资则略有下降。而出口则面临外需下行叠加基数

抬升，增速将有所回落。预计 8月我国经济将延续复苏，但斜率有待

观察，阶段性政策的加力仍需持续。同时，CPI同比上涨，通胀抬头。

结合美林时钟理论判断，权益类资产的价值配置动力边际回升。 

宏观经济指标评述表 

指标 7 月 6 月 7 月简评 近期展望 

规模以上工业增加值同比 3.8% 3.9% 小幅下降 小幅回升 

PMI 49.0% 50.2% 小幅下降 小幅回升 

社会消费品零售总额同比 2.7% 3.1% 小幅下降 稳步回升 

CPI同比 2.7% 2.5% 小幅上升 高位波动 

社融存量同比 10.7% 10.8% 小幅下降 稳步回升 

异动：失业率 5.4% 5.5% 小幅下降 小幅下降 

（注：本文数据无特殊说明均来源于 Wind）
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内容提要 

 弱需求、高库存和高温天气，共致工业增加值重新回落 

7月份规模以上工业增加值同比增长 3.8%，较 6月回落 0.1个百

分点。主要原因一是 7月份以来多地出现散发疫情，加上南方地区高

温天气，对工业生产活动造成了一些不利影响；二是房地产投资和消

费需求持续疲弱，制造业投资需求边际放缓，需求不足对生产的制约

显现；三是工业企业已进入新一轮去库存周期，也对工业生产持续形

成拖累；四是分行业看，7月份上游原材料制造业增加值降幅较上月

扩大 1.4个百分点，是工业生产回落的主因。 

 固定资产投资增速持续下降，基建维持高增长，制造业增速下

滑，房地产进一步下探 

1-7月份，全国固定资产投资（不含农户）同比增长 5.7%，比 1-

6月份回落 0.4个百分点，投资动能出现放缓。 

1-7 月份，制造业投资增长 9.9%,较上月回落 0.5 个百分点；当

月同比增长 7.5%，较上月回落 2.4 个百分点，主要原因在于一是受

国内消费、地产需求低迷，加之 PPI 处于下行周期，企业预期转差，

扩产投资动能明显回落；二是受全球经济放缓影响，出口依赖型企业

投资动力不强。1-7 月高技术制造业投资累计增长 22.9%，高于整体

制造业投资增速 13.0 个百分点，新动能对制造业投资的引领作用持

续强化，制造业转型升级步伐持续加快。 

1-7月份，基础设施投资同比增长 9.6%，较上月加快 0.3个百分

点；当月同比增长 11.5%，稳增长作用进一步增强。 

1-7 月份，房地产开发投资下降 6.4%，较上月回落 1.0 个百分

点；当月同比下滑 12.3%，较上月回落 2.9个百分点。房地产市场呈

现下行态势，整体处于筑底阶段，反复脆弱特征明显，短期投资增速

降幅扩大概率偏高，但“因城施策”逐步显效，年内有望实现“软着

陆”。 

 经济增长放缓、居民收入和消费意愿下降等抑制年内消费反弹
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幅度 

7月份，社零同比增长 2.7%，较上月回落 0.4个百分点，其中限

额以上商品零售增速较上月回落 1.3个百分点，是社零增速放缓的主

因。从商品种类看，受促消费政策效果边际减弱和油价下跌等影响，

限额以上汽车和石油及制品类商品零售额合计拉低社零增速 0.4 个

百分点，拖累最为显著。同时，受居民消费能力和消费意愿下降拖累，

缩减通讯器材、日用品、化妆品等非必需消费品开支，也是社零放缓

的重要原因。此外，房地产下游居住类商品销售低迷、基本生活类商

品增速放缓，也不利于消费改善。 

 需求不足和预期偏弱，制造业 PMI 降至收缩区间 

受地产消费等需求不足、传统生产淡季、高耗能行业预期偏弱等

因素影响，制造业供需两端恢复均明显放缓，7月份制造业 PMI回落

1.2个百分点至 49.0%，经济恢复基础尚需稳固。 

不同规模企业景气度全面降至收缩区间。7月份大、中型企业 PMI

分别录得 49.8%和 48.5%，低于上月 0.4 和 2.8 个百分点，降至临界

点以下；小型企业 PMI为 47.9%，低于上月 0.7个百分点，连续 15个

月低于临界值。受市场需求不足拖累，不同规模企业 PMI全部降至收

缩，但依然表现为“企业规模越大，景气度越高”的特征，主要与大

型企业抗冲击能力较强有关，中小企业对生产经营缓解的敏感度更高。 

 7 月新增社融同比大幅少增，信贷结构明显恶化 

7月新增社融 7561亿元，同比少增 3191亿元，这次社融单月的

增量创下 2016 年 7 月之后的新低。其中，7 月新增信贷 6790 亿元，

相比去年同期少增 4042 亿元。投向实体的贷款同比大幅少增，且接

近 8 成为票据融资。在全部的新增信贷当中，新增对实体部门的贷款

为 4088 亿元，相比去年同期少增 4033 亿元，其中，票据融资 3136

亿元，占到了全部对实体新增贷款的 76%、全部新增贷款的 46%。与

此同时，居民中长期贷款同比少增 2488 亿元、企业中长期贷款同比

少增 1478亿元。 
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图表简评：7月经济指标波动简评 

图表 1：二季度 GDP增速 0.4%  图表 2：工业增加值延续恢复增长趋势，但增

速较前值回落  

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 

 

 

 

图表 3：受季节性影响，叠加市场有效需求不

足等影响，制造业景气回落  

 图表 4：PMI 分项指标均有所下降，其中 PMI

生产降幅最大 

 

 

 

来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 

 

 

 

图表 5：固定资产投资增速持续下降，基建维持

高增长，制造业增速下滑，房地产进一步下探 

 图表 6：经济增长放缓、居民收入和消费意愿

下降等抑制年内消费反弹幅度 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 
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图表 7：房地产销售面积和销售金额增速持续

回落，降幅收窄 

 图表 8：出口增速持续上升，进口增速小幅上

升 

  

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 

 

 

 

图表 9：CPI 温和抬升，PPI 持续下降，PPI-CPI

剪刀差继续缩小 

 图表 10：受益于稳就业政策，就业压力总体缓

解但年轻人口就业情况仍较为严峻 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 

 

 

 

图表 11：受信贷和非金融企业债拖累，新增社

融增速较上月回落 

 图表 12：受信贷和非金融企业债拖累，7月新

增社融同比大幅少增 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 
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图表 13：受去年同期低基数效应叠加财政支出

保持强度等影响，M2增速继续改善 

 图表 14：DR007 震荡回落 

 

 

 

来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 
 

 

 

图表 15：五年期 LPR4.45%,一年期 LPR3.7%  图表 16：美联储加息，人民币贬值 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 

 

 

 

图表 17：外汇储备小幅回升  图表 18：7月单月全球股指涨跌不一，标普 500

领涨，恒生指数领跌 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 
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图表 19：7 月单月中国股指普遍下降，上证 50

领跌  

 图表 20：全球股指涨跌不一，标普 500领涨，

恒生指数领跌 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 

 

 

 

图表 21：7 月单月 A 股行业普遍下跌，环保、

机械设备领涨，建筑材料、食品饮料领跌 

 图表 22：7月单月债市大幅回升，利率债表现

好于信用债 

 

  

来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 
 

 

 

图表 23：国债短端、长端收益率震荡下降，期

限利差边际走阔 

 图表 24：COMEX 黄金、WTI原油现货价格均小

幅下降 

 

 

 
来源：wind，战略研究部  来源：wind，战略研究部 

 



8/8 
 

图表 25：波罗的海干散货指数(BDI)波动下行   

 

  

来源：wind，战略研究部   

 


