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广州期货研究中心

2023年9月8日

【每周经济观察】

进出口同比降幅收窄，房地产销售
边际回暖但仍弱



 一周行情回顾：股、债、汇、商品四杀，政策底消化后有待基本面的印证，市场情绪偏弱

 房地产需求端刺激政策加快落地，销售端渐有起色但仍处低位

 8月25日，《关于优化个人住房贷款中住房套数认定标准的通知》发布，目前北上广深已公布落实购买首套房贷款“认房不用认贷”政策措施。该政策利好的群体

主要集中于一线和强二线城市，对于（1）在当地名下无房但在外地有房或有贷款购房记录及（2）在当地有“买一卖一”改善性置换需求的，其在当地买房、换房

按照首套房对待。

 8月31日，《关于调整优化差别性住房信贷政策的通知》、《关于降低存量首套住房贷款利率有关事项的通知》等发布，首付比例下线降低为首套20%/二套30%，

新发房贷利率下限调整为首套LPR-20bp，二套LPR+20BP，存量首套贷款利率可协商下调。9月7日，工、农、中、建、交、又出等银行先后发布公告，银行均将

于9月25日主动进行统一批量调整，对于2022年5月14日前发放的按LPR利率执行，对于2022年5月15日（含）-2023年8月31日（含）已发放的或已签订合同但未

发放的按LPR-20个基点执行。该部分主要利好的是2018-2021年之间高利率存量贷款。

 从30大中城市周度商品房销售数据看，自7月第二周以来，30城商品房成交活跃度低于过往5年同期水平，9月第一周有所回暖但仍处低位。政策刺激效果有明显时

滞，密切关注销售端变化及其趋势性。

 8月进出口同比降幅在基数效应下收窄，好于预期

 8月进出口同比增速在基数效应下收窄，出口同比增速由前值-14.5%收窄至-8.8%，进口同比增速由前值-12.4%收窄至-7.3%

 如我们前期分析， 随着8月以后基数回落以及价格企稳对出口的滞后影响，出口同比增速在筑底。8月出口同比增速如期收窄，但出口总额环比弱于季节性，已低

于2021年同期水平，说明外需仍偏弱。分国别看，8月对大部分国家出口同比降幅收窄，而两年复合增速显示对欧美出口降幅仍在明显走扩，外需回落压力明显

 8月进口同比跌幅收窄但绝对值偏低，暗示内需边际改善但仍偏慢。分商品看，能源进口同比跌幅收窄，机电进口同比跌幅小幅收窄，工业原材料进口情况分化。

 大宗商品在8月贸易中的表现方面，粮食进出口均呈量价齐跌，原油进口均呈量价齐涨，钢材出口数量同环比回升，价格环比回落，钢材进口数量同环比回落，价

格环比回升。

 风险提示稳增长政策不及预期；地缘政治形势超预期演变；美联储货币政策节奏超预期
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要点：进出口同比降幅收窄，房地产销售边际回暖但仍弱



第一部分

一周行情回顾



 美元指数走强，人民币汇率进一步贬值，压制市场情绪，权益市场后劲不足，政策底消化后有待基本面的印证，债市在
资金面偏紧、信贷需求环比回升等综合影响下继续回调，而商品市场除能源外普遍回调，主要是供应端因素有所缓解，
处于前期提前备货及涨价后有待需求兑现的阶段

行情回顾：9月4日-9月8日，股、债、汇、商品四杀

数据来源：Wind、广州期货研究中心
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一周涨跌幅  国内8月进出口贸易数据略好于预期
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 欧元区第二季度GDP终值同比增长0.5%，预期0.6%，
初值0.6%；环比增长0.1%，预期0.3%，初值0.3%

 国有大中型银行齐发存量房贷利率下调细则，首套房贷
利率将于9月25日批量调整

 美联储褐皮书：多数地区报告物价增长总体放缓，制造
业和消费品行业增速放缓更快；大多数地区的受访者表
示7月和8月经济增长温和

 证监会副主席方星海指出，要加强对高频交易等新型交
易行为监管，加强期现联动监管，坚决防止过度投机，
引导资本在期货市场规范运作

 国务院新闻办公室举行国务院政策例行吹风会，介绍延
续、优化、完善减税降费政策，推动经济平稳健康发展
有关情况



下周大事关注日历
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9月11日
星期一

9月12日
星期二

9月13日
星期三

9月14日
星期四

9月15日
星期五

9月16日
星期六

9月17日
星期日

 我国8月社
融、信贷数
据

 我国8月固投、社
零等经济数据

 9月MLF报价
 8月大中城市住宅

销售价格

 美国8月通
胀数据

 美国8月财
政赤字

 美国8月零
售销售数据

 欧洲9月议
息会议

 美国9月密歇根大
学消费者指数



第二部分

房地产政策及销售端跟踪



 8月25日，住房城乡建设部、中国人民银行、金融监管总局联合印发了《关于优化个人住房贷款中住房套数认定标准的
通知》，推动落实购买首套房贷款“认房不用认贷”政策措施

政策推进跟踪：认房不认贷

数据来源：公开信息、广州期货研究中心
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城市能级 城市

一线 北京、上海、广州、深圳

二线
兰州、贵阳、杭州、银川、太原、郑州、天津、重庆、武汉、
成都、厦门、合肥

三四线

宜昌、株洲、南阳、洛阳、岳阳、梅州、赣州、景德镇、钦
州、阜阳、常州、湘潭、驻马店、六 盘水、安阳、遵义、
肇庆、雅安、蚌埠、襄阳、商丘、汕尾、濮阳、鄂州、宝鸡、
咸宁、瑞金、 焦作、黄冈、三门峡、滁州、连云港、绍兴、
白银、自贡、荆州、东莞、济源、宿迁、漯河、梧 州、抚
州市崇仁县、临沂市莒南县、随州市广水市、驻马店市西平
县、金华市磐安县、黔西南州 晴隆县、黄石市阳新县、宜
春市上高县、重庆市垫江县、荆州市监利市、南阳市邓州市、
驻马店 市汝南县、庆阳市宁县、滁州市来安县、雄安、郑
州市荥阳市、新乡市辉县市

目前已放开认房不用认贷的城市 利好的群体

一、在当地名下无房但在外地有房或有贷款购房记录---》当地购房算首套

二、“买一卖一”改善性置换需求---》即使有贷款记录，卖房后买房算首套

2023/8/30，广州市《关于优化我市个人 住房贷款中住房套数 认定标准的通知》： 居民家庭
（包括借款人、配偶及未成年子女）申请贷款购买商品住房 时，家庭成员在当地名下无成套
住房的，不论是否已利用贷款购买过住 房，银行业金融机构均按首套住房执行住房信贷政策

2023/8/30，深圳市《关于优化深圳市个 人住房贷款中住房套 数认定标准的通知》： 居民家
庭（包括借款人、配偶及未成年子女）申请贷款购买商品住房 时，家庭成员在我市名下无成
套住房的，不论是否已利用贷款购买过住 房，银行业金融机构均按首套住房执行住房信贷政
策

2023/9/1，上海市 《关于优化我市个人 住房贷款中住房套数 认定标准的通知》 居民家庭（
包括借款人、配偶及未成年子女）申请贷款购买商品住房 时，家庭成员在上海名下无成套住
房的，不论是否已利用贷款购买过住 房，银行业金融机构均按首套住房执行住房信贷政策

2023/9/1，北京市《关于优化个人住房 贷款中住房套数认定 标准的通知》： 居民家庭（包
括借款人、配偶及未成年子女）申请贷款购买商品住房 时，家庭成员在本市名下无成套住房
的，不论是否已利用贷款购买过住 房，银行业金融机构均按首套住房执行住房信贷政策



 8月31日，中国人民银行、国家金融监督管理总局发布《关于调整优化差别性住房信贷政策的通知》、《关于降低存量
首套住房贷款利率有关事项的通知》，首付比例下线降低为首套20%/二套30%，新发房贷利率下限调整为首套LPR-
20bp，二套LPR+20BP，存量首套贷款利率可协商下调

政策推进跟踪：首付比例下调、房贷利率下调、存量房贷利率下调

数据来源：公开信息、广州期货研究中心
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9月7日，工、农、中、建、交、又出等银行先后发布公告，对个人存量首套住房
按揭贷款利率的调整范围、调整规则、调整方式及受理渠道等进行了统一说明

在调整方式上，对于符合原贷款发放时执行所在城市首套房贷利率政策且当前

为LPR（贷款市场报价利率）定价的浮动利率存量房贷，银行均将于9月25日

主动进行统一批量调整，无需客户申请。同时，新的利率即日生效

整范围主要需满足三个条件：一是贷款发放时间或合同签订时间在2023年8月

31日及以前；二是用途为购买住宅的商业性个人住房贷款，包括普通纯商业

性个人住房贷款、公积金组合贷款中的商业性个人住房贷款；三则须为首套个

人住房贷款

利率方面，2022年5月14日前发放的按相应期限（原贷款合同期限）LPR利率

执行，2022年5月15日（含）-2023年8月31日（含）已发放的或已签订合同

但未发放的按相应期限（原贷款合同期限）LPR-20个基点执行。同时，若在

上述时间段内，贷款所在城市首套住房贷款利率政策下限高于上述调整后拟执

行水平，调整后的利率按相应政策下限执行

地区 时间 利率下限

北京 2019年10月至今 LPR+55bp

上海 2016年3月-2019年10月 基准利率9折

2019年10月-2019年11月 LPR-20bp

2019年11月-2020年2月 LPR-15bp

2020年2月-2020年4月 LPR-10bp

2020年4月-2021年7月 LPR

2021年7月至今 LPR+35bp

深圳 2016年7月以前 基准利率7折

2016年7月-2017年5月 基准利率9折

2017年5月-2019年10月 基准利率95折

2019年10月至今 LPR+30bp

广州 2010年10月至今 LPR

一线城市首套房贷利率下限历史情况
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 自7月第二周以来，30城商品房成交活跃度低于过往5年同期水平。9月第一周有所回暖

房地产销售端跟踪：9月第一周活跃度提升但仍明显处历史低位

数据来源：Wind、广州期货研究中心

万平方米
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第三部分

我国8月进出口数据解读



 8月进出口同比增速在基数效应下收窄，出口同比增速由前值-14.5%收窄至-8.8%，进口同比增速由前值-12.4%收窄至
-7.3%，均好于市场预期。出口增速走势整体与PMI新出口订单指数趋势一致

进出口：8月进出口同比降幅在基数效应下收窄，好于预期

数据来源：Wind、广州期货研究中心

8月出口金额同比增长-8.8%（前值-14.5%）；进口金额同比增
速-7.3%（前值为-12.4% ）；贸易顺差回升至806亿美元

PMI新出口订单指数自3月以来显著回落，至8月有所企稳，与出口
增速走势指向一致
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进口总值(美元计价):当月同比（右轴）

出口总值(美元计价):当月同比（右轴）
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出口总值(美元计价):当月同比

制造业PMI:新出口订单（右轴）
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 如我们前期分析， 随着8月以后基数回落以及价格企稳对出口的滞后影响，出口同比增速在筑底。8月出口同比增速如期
收窄，但出口总额环比弱于季节性，已低于2021年同期水平，说明外需仍偏弱

出口：8月出口跌幅收窄主要受基数影响，出口规模低于过去两年同期

数据来源：Wind、广州期货研究中心

8月出口金额环比弱于季节性，月度数值低于2021年同期水平 7-8月出口集装箱运价指数小幅上行，后在8月中旬以来回落或维持稳定
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CCFI:综合指数 SCFI:综合指数



指标 8月当月同比 前值 两年复合增速 前值

美国 -9.53 -23.12 -6.69 -7.63

欧盟 -19.58 -20.62 -5.48 -1.12

东盟 -13.25 -21.43 4.19 2.41

日本 -20.13 -18.38 -7.25 -1.44

韩国 -14.49 -17.95 -5.33 -2.72

总出口 -8.80 -14.50 -1.62 -0.16

指标 8月当月同比 前值 两年复合增速 前值

机电产品 -7.29 -11.91 -1.67 -0.23

手机 -20.55 2.24 -1.75 -4.26

汽车 35.19 83.26 49.45 73.35

家具及其零件 -12.54 -18.72 -9.81 -8.88

服装 -8.90 -11.87 -4.15 -1.87

 分国别看，8月对大部分国家出口同比降幅收窄，而两年复合增速显示对欧美出口降幅仍在明显走扩，外需回落压力明显

 分商品看，新能源汽车出口仍是亮点，但汽车出口占总出口比重从年初的2.5%小幅提升至目前2.85%仍较低。家具、服
装等出口跌幅走扩

出口：对欧美出口增速回落，汽车出口维持高增速但体量较小

数据来源：Wind、广州期货研究中心

从两年复合增速看，对欧美出口增速较前值进一步回落 汽车出口同比增速维持高位，手机出口有所回暖，机电出口
两年复合增速转负
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 分国别看，8月对美国、东盟进口同比降幅收窄，对英国进口同比转正

 分商品看，能源进口同比跌幅收窄，机电进口同比跌幅小幅收窄，工业原材料进口情况分化

进口：8月进口同比跌幅收窄但绝对值偏低，暗示内需边际改善但仍偏慢

数据来源：Wind、广州期货研究中心

8月对美国、东盟进口同比降幅收窄，对英国进口
同比转正

8月能源进口同比跌幅收窄，机电进口同比跌幅小幅收窄，工
业原材料进口情况分化
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进口总额(美元计价):美国:当月同比

进口总额(美元计价):欧洲联盟:当月同比

进口总额(美元计价):东南亚国家联盟:当月同比

进口总额(美元计价):英国:当月同比

进口总额(美元计价):日本:当月同比

进口总额(美元计价):韩国:当月同比
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中国:进口金额:农产品:当月值:同比

中国:进口金额:机电产品:当月值:同比

中国:进口金额:原油:当月值:同比
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 粮食进出口均呈量价齐跌，此外水产品出口价格环比上升，肉类进口价格环比回落

 成品油出口，原油进口均呈量价齐涨

 钢材出口数量同环比回升，价格环比回落，钢材进口数量同环比回落，价格环比回升

主要大宗商品在8月进出口贸易中的变化

数据来源：Wind、广州期货研究中心
15

2023年8月

当月值

(万吨)

当月同比

(%)

当月环比

(%)

2023年8月

当月值

(千美元)

当月同比

(%)

当月环比

(%)

2023年8月

当月值

(千美元/万吨)

当月同比

(%)

当月环比

(%)

粮食 24.43 -23.65 -15.75 146,621 -9.35 -15.75 6,000.94 18.73 -0.01

水产品 28.97 -3.42 -0.09 1,571,644 -12.72 0.22 54,245.23 -9.63 0.32

成品油 589.38 23.30 10.99 4,422,498 -10.52 17.98 7,503.66 -27.43 6.29

钢材 828.18 34.66 13.29 6,714,133 -30.59 5.97 8,107.13 -48.46 -6.46

肉类(包括杂碎) 62.72 -4.97 -7.76 2,404,479 -23.27 -11.36 38,336.65 -19.26 -3.90

粮食 1,274.43 14.30 -6.08 6,424,502 -5.24 -6.19 5,041.09 -17.10 -0.11

原油 5,280.42 30.87 20.86 30,643,326 0.45 28.19 5,803.20 -23.24 6.06

天然气 1,085.85 22.69 5.32 5,183,178 -12.83 5.58 4,773.38 -28.96 0.25

钢材 63.98 -28.12 -5.92 1,068,265 -28.96 -1.66 16,697.60 -1.17 4.52

进口

商品

数量 金额 价格

出口
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