
半年经济“成绩单”公布，稳增长需求依然迫切 

1、市场回顾与分析 

主要指数情况。 

上周 A股走势较为震荡，主要指数均下跌。 

图 1：A股主要指数周涨跌幅 

 

（资料来源：wind，统计区间：2022/07/11-2022/07/15） 

 

各行业情况 

31 个申万一级行业中，电气设备（1.15%）、通信（0.02%）是唯二上涨板

块。银行（-7.17%）、房地产（-6.07%）和有色金属（-5.91%）居跌幅前三。 

图 2：申万一级行业周涨跌幅 

 

（资料来源：wind，统计区间：2022/07/11-2022/07/15） 

 

 



2、策略观点 

上周 A股走势较为震荡，主要指数均下跌。 

7 月 14 日，6月进出口数据公布。2022 年 6 月出口（美元计价）同比+17.9%

（5 月为+16.9%），进口同比+1.0%（5 月为+4.1%），出口增长超市场预期，而

进口低于预期（市场预期分别为 12.9%、4.0%）。在欧洲经济衰退叠加能源危机，

美国衰退预期不断增强的背景下， 6 月出口较强主要可归功于复工复产背景下

长三角等地区出口回补诉求的集中释放。进口增速偏低的原因主要是国际大宗商

品价格见顶回落。未来看，随着外部衰退进程的深化，我国出口增速继续增长的

压力会增大。 

7 月 15 日，上半年经济数据出炉。2季度 GDP 实现 0.4%的正增长，上半年

GDP 增速为 2.5%。二季度工业增加值增长 0.7%，6 月实现了单月 3.9%的增长。

在疫情得到有效控制，复工复产进行时的背景下，6月几乎所有行业均有边际改

善。但当前经济修复还存在脆弱性，需要稳增长政策持续发力和流动性的继续呵

护。分项看。1-6 月全国固定资产投资同比增长 6.1%，其中基建投资延续发力， 

6 月单月基建投资增长 12.0%，较 5月（7.9%）提升 4.1 个百分点，可以归功于

各地工地复工和国家在专项债等方面的支持增速进一步提升。6月单月制造业投

资增速为 9.9%，较前值提升 2.8 个百分点。电子通信、医疗仪器设备制造业投

资增速较快，且制造业 PMI 重回荣枯线以上，PPI-CPI 剪刀差进一步收敛，预示

后续制造业投资有望继续保持景气。房地产投资仍然承压，6月单月地产投资同

比下降 9.4%，较前值（-7.8%）降幅扩大 1.6 个百分点。细项看。地产销售数据

有边际改善迹象（销售面积和销售额降幅有所降低），但土地拍卖数据降幅还在

扩大，叠加最近的断贷舆情和房企流动性危机，地产业恢复仍任重道远，还需政

府、银行和房企共同努力，化解眼前困难，提升市场信心。消费方面，6 月当月

社会消费品零售总额为 38742 亿元，同比增长 3.1%，较上月回升 9.8 个百分点，

超预期提升。从绝对量来看，汽车和石油石化制品的高增长是消费增速回升的主

要带动力量。 

流动性方面，LPR 和 MLF 利率在 5月 20 日央行调降 5年及以上期 LPR 利率

后无变化。央行上周继续每日开展 30 亿元逆回购操作，从此前较为常规的 100

亿元逆回购投放缩量至 30 亿元，体现了央行对于目前货币比较宽松背景下一些

资金空转，没有真正惠及实体经济的担忧。此类操作有利于引导货币市场短期利

率逐渐向政策利率回归，促使资金面宽松收敛至中性水平。但此时收紧流动性为

时过早，稳增长依旧需要流动性支持。目前流动性政策仍有调整空间，需跟踪央

行后续动作。 

 

周热点行业短评： 

电气设备板块受益行业高景气，中报预增高等因素，资金继续聚焦赛道。 

银行板块受地产断供舆情影响，博弈资金快速流出。 

 

 

后市展望 

在复工复产背景下，各类经济数据不断显示经济基本面有边际转好趋势。叠

加美国经济衰退预期不断增强，A股吸引力上升，反弹幅度较大，在外围普遍下

跌的情况下走出独立行情，颇有此消彼长之势。但也需要注意目前经济基本面只

是边际转好，尚未完全恢复。目前稳增长依然是今年经济工作的主线，政府稳增



长决心仍然坚定，后续更多稳增长相关措施落地可以期待。我们预计后市市场将

继续维持震荡，暂时仍以结构性机会为主，建议均衡布局稳增长价值标的和估值

合理、业绩确定性强、景气度高的成长标的。继续对于市场维持“不过分乐观、

不过分悲观”的态度，关注成长、侧重性价比。同时，关注以下方向： 

（1）受益国产替代、自主可控的成长主线，如电子、电气设备及高端装备制造

等相关子行业及公司，及政策支持下的部分“专精特新”公司。 

（2）在碳中和、碳达峰背景下，关注碳交易和碳中和相关标的，如估值合理的

新能源汽车、风电、光伏、储能、电网等行业及其相关产业链的长期高景气度标

的。 

（3）在政府专项债发行提速且基建带头稳增长预期上行的背景下，部分新老基

建链优质标的或将迎来机会。 

（4）核心赛道中能够维持强逻辑、高景气、估值处区间合理的品种，和一些受

益困境反转概念的农业、消费类优质标的。 

（5）国际地缘冲突叠加通胀上升背景下，部分资源类标的会迎来阶段性机会。 

（6）在中央推动央国企高质量发展背景下，部分有资产重组、资产质量优化潜

力的央国企标的存在机会。 
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