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K 型分化加深，内需仍待企稳 

——7 月经济数据解读 2026 证 8 证 17 证 
 

⚫ 核心判断： 7 月经济 整体平稳 ，K 型分化进一步加深。 证证证证证证证证证

4.5% 证证 6 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证 0.6% 证证证证证 0.06% 证证证 0.35% 证证证证证证证证证证证证 1证7

证证证证证证证证证 6.7% 证证证证证证证证证证证证证证证证证 1.7% 证3.6%

证 19.2% 证证证 7 证证证证证证证证证证证证 12.9% 证证证证证证证证证证证

证证证证 5.0% 证证证证证证证证证证证 9.1% 证AI证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 7 证证证 GDP

证证证证 4.1% 证证证证证证证证证证证证证证 7 证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证 9 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证  

⚫ 内需：消费端低位修复未能延续。 7 证证证证证证证证证证证证证证 0.6% 证

证证 6 证证 1.0% 证1证7 证证证证证证证证证证 5.0% 证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 7 证证证证证证证证证

证证证证 20% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证 6% 证7% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

⚫ 投资端下行压力加大，制造业、基建和房地产同步走弱。 1证7 证证证证证

证证证证证证 6.7% 证证证证证证证证证 1.0 证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证 1.3 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 6.4 证 1.7

证证证证证 1）制造业 证1证7 证证证证证证证证 1.7% 证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证 2）基建投资 证1证7 证证证证证证证证证 3.6% 证证证证证证证 1.2 证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证 5.3% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

3）房地产： 1证7 证证证证证证证证证证证 -19.2% 证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

⚫ 生产：增速边际回落，结构性支撑仍在。 7 证证证证证证证证证证 4.5% 证

证 6 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 7 证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证 19.1% 证13.6% 证 12.6% 证1-7 证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证 28.5% 证23.1% 证 9.5% 证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 10.8% 证3.3% 证 1.2% 证证证证
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证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 2 

 

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

⚫ 就业： 季节性承压，岗位需求偏弱。 7 证证证证证证证证证证证证 5.2% 证

证 6 证证证 0.2 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 5.2% 证

证证证证证证证证证证证证 4.9% 证7 证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证 企业用工需求也有所走弱。 7 证 BCI 证证证证证证证证证证 51.5证

证 6 证证 52.2 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证  

⚫ 风险提示： 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  
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证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 3 

一、7 月经济整体平稳，K 型分化进一步加深 

7 月经济 边际降温 。7 证证证证证证证证证证 4.5% 证证 6 证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证 0.6% 证证证证证证证证证证证1证7 证证证证证证证证证 6.7% 证

证证证证证证证证证证证证证证证证 1.7% 证3.6% 证 19.2% 证证证 7 证证证证证证证证证证证证

12.9% 证证证证证证证证证证证证证证 7 证证证 GDP 证证证证 4.1% 证证证证证证证证证证证证

证证  

投资仍在探底，基本面数据企稳有待存量政策工具加快落实。 证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证 1.7% 证3.6% 证 19.2% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 5.0% 证证证证证证证证证证证 9.1% 证AI证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

7 月政治局会议已经明确加大逆周期调节力度，后续重点将从政策储备转向存量工具加快落

实。证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证 9 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

 

二、内需：消费低位下探，投资压力加大 

消费低位修复未能延续。 7 证证证证证证证证证证证证证证 0.6% 证证证 6 证证 1.0% 证证证

证证证证证证证证证 1证7 证证证证证证证证证证 5.0% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证 1.2% 证1.1% 证 2.6% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证 1证7 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 结构上，商品消费仍然分化，增长主要集中在少数品

类。 7 证证证证证证证证证证证证证 20% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证1证证证证证证证证% 证 

 
证证证证证Wind 证证证证证证证证证证 
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证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 4 

6% 证7% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证 17% 证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证  

证2证证证证证证证证% 证  证3证证证证证证证证证% 证 

 

 

 

证证证证证Wind 证证证证证证证证证证  证证证证证Wind 证证证证证证证证证证 

 

投资下行压力加大。 1证7 证证证证证证证证证证证 6.7% 证证证证证证证证证 1.0 证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证 -1.7% 证-3.6% 证-19.2% 证证证证证证证证证证证证证证证证

证 1.3 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 6.4 证 1.7 证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

 

证4证证证证证证证证证证证证证% 证  证5证证证证证证证证证证证证证% 证 

 

 

 

证证证证证Wind 证证证证证证证证证证  证证证证证Wind 证证证证证证证证证证 

 

制造业投资进一步分化。 1证7 证证证证证证证证证证 1.7% 证证证证证证证 0.5 证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 18.7% 证7.9%

证 7.8% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证 7 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  
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证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 5 

证6证证证证证证证证证证% 证  证7证证证证证证证证证证% 证 

 

 

 
证证证证证Wind 证证证证证证证证证证  证证证证证Wind 证证证证证证证证证证 

 

基建重点项目尚未形成明显支撑。 1证7 证证证证证证证证证 3.6% 证证证证证证证 1.2 证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证 证证证 证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证 5.3% 证7 证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证  

证8证证证证证证证证证% 证  证9证证证证证证证证证证% 证 

 

 

 
证证证证证Wind 证证证证证证证证证证  证证证证证Wind 证证证证证证证证证证 

 

房地产销售额 降幅收窄 ，开发投资继续下探。 1证7 证证证证证证证证证证证证 19.2% 证证

证证证证证证证 1.2 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证 13.1% 证 11.8% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证 24.0% 证 23.2% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  
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证10证证证证证证证证证证证证证证证证证证证% 证  证11证证证证证证证证证证证证证证证证证证% 证 

 

 

 
证证证证证Wind 证证证证证证证证证证  证证证证证Wind 证证证证证证证证证证 

 

三、生产：增速边际回落，结构性支撑仍在 

7 证证证证证证证证证证证证证证 4.5% 证证 6 证证 5.3% 证证 0.8 证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证 7 证证证证证 证证证证证 证证证证 23.9% 证证证证证证证证证证

1证7 证证证证证证证证证证证证证 13.8% 证证证证证证证证证证 5.3% 证 

 

证12证证证证证证证证证% 证  证13证证证证证证证证证证证证证 

 

 

 
证证证证证Wind 证证证证证证证证证证  证证证证证Wind 证证证证证证证证证证 

 

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 7 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证 19.1% 证13.6% 证 12.6% 证1-7 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证 28.5% 证23.1% 证 9.5% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

10.8% 证3.3% 证 1.2% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  
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证14证证证证证证证证% 证  证15证7 证证证证证证证证证证证证% 证 

 

 

 

证证证证证Wind 证证证证证证证证证证  证证证证证Wind 证证证证证证证证证证 

 

 

四、就业：季节性承压，岗位需求偏弱 

7 证证证证证证证证证证证证 5.2% 证证 6 证证证 0.2 证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证 5.2% 证证证证证证证证证证证证证 4.9% 证7 证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

证证证证证证证证证证证证 7 证 BCI 证证证证证证证证证证 51.5证证 6 证证 52.2 证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证  

证16证证证证证证证证证% 证  证17证证证证证证证 

 

 

 
证证证证证Wind 证证证证证证证证证证  证证证证证Wind 证证证证证证证证证证 
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证18证证证证证证证证证% 证  证19证BCI 证证证证证证证证 

 

 

 
证证证证证Wind 证证证证证证证证证证  证证证证证Wind 证证证证证证证证证证 

  

风险提示  

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证
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证证证证  
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分析师承诺及简介  
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证证证证证  

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证  

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

 

评级标准 

评级标准   评级  说明  

证证证证证证证证证证证证 6 证 12 证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证 A 证证

证证证证 300 证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 50 证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

证证证证  

证证证  证证证证证证证证 10% 证证  

证证证  证证证证证证证证证 -5% 证10% 证证  

证证证  证证证证证证证证 5% 证证  

证证证证  

证证证  证证证证证证证证 20% 证证  

证证证证证  证证证证证证证证证 5% 证20% 证证  

证证证  证证证证证证证证证 -5% 证5% 证证  

证证证  证证证证证证证证 5% 证证  

 

联系 

证证证证证证证证证证证证 证证证 证证证证证证 

证证证证证证证证证 3088 证证证证证 20 证 证证证证证 证  证  0755 -83471683  chengxi_yj@chinastock.com.cn  

证证证  0755-83479312  suyiyun_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证证 99 证证证证证 31 证 证证证证证 证  证  021-60387901  lincheng_yj@chinastock.com.cn  

证证证  021-20252671  liyangyang_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证证 8 证证 1 证证证证证证证证 证证证证证 证  证  010-80927721  tianwei@chinastock.com.cn  

证  证  010-80927755  chuying_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证www.chinastock.com.cn   
 


