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市场研究部证券研究报告  2014 年 7 月 17 日： 

   

 

 事件 

16 日，国家统计局公布：二季度我国 GDP 同比增长 7.5%，

环比增长 2.0%。6 月工业增加值同比增长 9.2%，社会消费品零售

额同比增长 12.4%，上半年固定资产投资（不含农户）名义增长

17.3%。 

 

 点评 

二季度 GDP 同比增长 7.5%，略高于我们之前 7.4%偏正面的

预期，预测下半年经济保持平稳增长。 

1、二季度 GDP 同比 7.5%，略超预期 

二季度我国 GDP 同比增长 7.5%，比去年一季度高 0.1 个百分

点，环比增长 2.0%，比一季度高 0.5 个百分点。二季度经济增长

略超之前我们 7.4%偏正面的预期。 

2、主要原因是稳增长政策见效，6 月投资和工业生产超预期 

6 月投资增速提高。6 月固定资产投资同比增长 17.6%，比 5

月提高 0.6 个百分点。其中，基建投资同比增长 22.4%，比 5 月回

落 5.5 个百分点；房地产开发投资同比增长 12.5%，比 5 月提高

2.1 个百分点；制造业投资同比增长 16.5%，比 5 月提高 4.5 个百

分点。 

6 月工业生产超预期。6 月工业增加值同比增长 9.2%，比 5

月提高 0.4 个百分点，创半年新高；其中，6 月发电量同比增长 5.7%，

比 5 月回落 0.2 个百分点，但 6 月火电同比增长 6.0%，比 5 月高

2.1 个百分点。 

3、短期房地产市场仍存调整压力，经济仍存下行压力 

房地产市场 6 月有好转但仍存在调整压力。6 月商品房销售面

积降幅明显收窄，当月同比接近于 0，房地产开发投资增速有所提

高。但 6 月商品房待售面积持续增加，房屋新开工面积降幅扩大，

房地产开发到位资金累计增长 3.0%，比上月回落 0.6 个百分点，

其中国内贷款同比增长 14.1%，比 5 月回落 2.4 个百分点。 

数据点评 

二季度经济略超预期，下半年有望平稳增长 

——二季度经济增长数据点评 
 

相关报告  

 

一季度经济增长数据点评《一季度经济

放缓符合预期，二季度有望企稳》——

20140417 

 

6 月制造业 PMI 点评《PMI 四连升经

济企稳好转，稳增长政策或明显见效》

——20140701 

 

6 月宏观数据预测报告《稳增长明显见

效， 6 月经济将继续好转》——

20140702 
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另外，因为投资和消费需求仍然偏弱，环保压力和安全生产

压力较大，产能过剩比较严重，下半年经济仍存在下行压力。 

4、预测下半年稳增长力度增加，经济有望保持平稳增长 

预计下半年稳增长加大力度。主要有5个方面的稳增长举措，

放松货币政策稳增长，基建投资稳增长，房地产市场稳增长，新

兴产业稳增长和改革稳增长。不排除三季度出台较有力度的稳增

长政策措施，如 8 月或 9 月全面降准，铁路投资出台较大力度的

融资方案，地方政府债券融资限制放松等。 

我们判断，随着扩内需稳增长政策措施不断出台并继续见效，

下半年经济有望保持平稳增长。预测下半年 GDP 同比增长 7.4%，

与上半年持平，三季度低于 7.4%、四季度高于 7.4%的概率较大。 

5、投资建议倾向中下游行业和稳增长题材概念板块 

从宏观经济角度看，下半年投资需求仍然偏弱，煤炭有色等

上游行业机会有限，中下游行业因为成本下降存在一定的机会。

另外，建议关注混合所有制改革、“一带一路”等区域经济发展、

新兴产业和转型升级等稳增长题材概念板块。 

 

 结论 

1、稳增长政策明显见效，6 月投资和工业生产超预期，二季

度 GDP 略超预期。 

2、预测下半年房地产市场调整压力依然存在，产能过剩较严

重，经济仍存在下行压力。 

3、预测下半年稳增长力度增加，经济有望保持平稳增长。 

4、投资建议倾向中下游行业和稳增长题材概念板块。 

 

图表 1：GDP 当季同比环比增长   图表 2：工业增加值同比环比增速 

 

 

 
数据来源：Wind、华融证券                                数据来源：Wind、华融证券 
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图表 3：投资当月同比增速  图表 4：房地产开发投资当月同比增速 

 

 

 

数据来源：Wind、华融证券                                数据来源：Wind、华融证券 

 

图表 5：社会消费品零售总额当月同比增速  图表 6：社会消费品零售总额累计同比增速 

 

 

 

数据来源：Wind、华融证券                                数据来源：Wind、华融证券 
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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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