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8月数据多超预期  关注下周投资数据 

  

 
主要观点  

  8 月 PMI 好于预期。8月中采 PMI为 50.4，创下 15年以来新高，生产指数及新订

单指数双双回升。工业品价格持续大幅反弹，带动企业利润回升、开工积极性提

高。但考虑到投资下滑与工业企业转暖的背离，中期经济走势及资产价格走势仍

存在不确定性。 

  进口大幅回升，贸易顺差继续扩大。以美元计价，8 月出口降幅收窄，进口时隔

近两年后重回正增长。除进口量价齐升带动了数据同比回暖外，去年同期基数偏

低也对 8 月数据有所影响。而由于英国退欧等一系列外部环境变化，8月对英出

口大幅回升，超过 30%。 

  CPI 同比涨幅回落，但货币宽松空间仍有限。8月 CPI同比上涨 1.3%，较上月回

落 0.5个百分点，主要是受去年同期高基数影响下食品价格同比涨幅回落的影响。

从环比来看，食品及非食品价格基本保持稳定，房租价格连续 7 个月上涨。而虽

然 8月 CPI创下年内新低，但债市、楼市、汇市三重压力仍制约着货币宽松空间。 

  后市展望。9月超级月，避险情绪有望升温，各类资产价格波动可能性增大。 

商品： 

油价基本面疲软，但产油国挺价意愿强烈，若有实质利好释放，加油或有所突破，

关注 9月会议结果。 

焦煤焦炭供需改善，上游企业进入去库存周期，对价格有所支撑。而铁矿石供需

格局难有改观，价格将继续呈波动走势。 

农产品方面，天气炒作已偃旗息鼓，美豆丰产预期强烈，价格或将持续承压。油

脂料延续波动走势，调整完全后震荡中心或将上移。 

贵金属方面，联储议息会议即将召开，但投资需求引导价格上涨同时打压了消费

需求，黄金整体仍将呈现震荡格局。但考虑到 10月意、匈公投可能会再次带来

动荡，且 11 月美国大选即将到来，避险情绪有望升温，或存在阶段性做多机会。 

金融产品： 

G20会议议题包括汇率、利率、多边贸易、气候变化等，重申并强调了供给侧改

革的必要性，后续政策或有望超预期推进。以限产、PPP、债转股为代表的供给

侧模式多样化以及路径疏通将逐步获得市场的认可，有利于 A股估值的回升。 

债市方面，在连续公开市场净回笼后，央行虽超额续作 MLF，但投放期限拉长，

继续变相去杠杆，债市或仍将面临调整。而 8月数据多超预期、资金面波动加大、

年内联储加息预期升温，也将影响债市表现。 
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一、 经济活动指标 

 

图 1 PMI  图 2 PMI 分项指数 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Windg、国都期货研究所 

 

图 3 粗钢产量增速  图 4 六大发电集团日均耗煤量 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Windg、国都期货研究所 

 

图 5 高炉开工率  图 6 焦化企业开工率 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Windg、国都期货研究所 
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图 7 汽车轮胎半钢胎开工率  图 8 30 大中城市商品房销售情况 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Windg、国都期货研究所 

 

二、 价格走势 

 

图 9 CPI  图 10 PPI 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Windg、国都期货研究所 

 

图 11 食用农产品价格指数  图 12 生产资料价格指数 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 
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图 13 水泥价格指数  图 14 波罗的海干散货指数 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

三、 金融市场概览 

 

图 15 AAA级企业债收益率  图 16 AA级企业债收益率 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 17 银行间回购利率  图 18 回购定盘利率 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 
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图 19 关键期限国债收益率  图 20 关键期限国开债收益率 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 21 股市表现 
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数据来源：Wind、国都期货研究所 
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