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投资要点                                                              

 本周观点：国内方面，各项政策逐步落地，经济指标改善。8 月份规

上工业增加值同比增长 4.5%，比上月加快 0.8个百分点，剔除基数效

应后的两年平均增速，也较上月提高 0.6百分点至 4.3%，工业生产呈

现向好态势。金融数据方面，8 月份社融增量为 3.12 万亿元，比上年

同期多增 6316亿元，超市场预期的 2.6万亿元，同时高于近五年历史

同期均值；社融存量增速为 9.0%，较上月提高 0.1 个百分点，实体融

资出现企稳迹象，市场主体信心持续修复。信贷总量改善，结构未见

明显优化，企业票据为主要支撑，企业和居民贷款仍偏弱。货币政策

方面，9 月 14 日晚，央行宣布决定于 9 月 15 日下调金融机构存款准

备金率 0.25个百分点，为年内第二次降准，未来一段时间货币政策或

将保持宽松状态，为实体经济发展、银行获得低成本资金、政府化债

等提供合理充裕流动性。海外方面，北京时间周四凌晨，美联储公布

9 月利率决议。联邦公开市场委员会（FOMC）以一致同意的方式决

定维持利率区间在5.25%-5.50%。美联储在季度经济展望中上调了今

年的经济、整体通胀和利率预测，就业市场将持续强劲。美联储主席

鲍威尔在新闻发布会上表示，实现通胀目标还有很长的路要走。点阵

图显示，美联储年内将再加息一次，并可能在更高利率保持更长时间。

今年年初以来，市场对美联储启动降息充满期待，但美国经济、通胀

以及劳动力市场持续维持韧性，让上述预期落空，市场逐渐对美联储

更晚降息、利率维持高位时间更久进行重估。尽管英国央行周四维持

利率不变，意外维持基准利率在 5.25%，结束了其连续加息的步伐，

但仍无法阻挡美联储利率维持高位更久的趋势。整体来看，尽管美国

等发达经济体近期经济形势较好，但海外主要利率若持续维持高位，

经济衰退风险仍然不小，短期内需保持谨慎。 

 国内热点：一、市场监管总局印发《市场监管部门促进民营经济发展

的若干举措》。二、国新办举行国务院政策例行吹风会。三、中国连

续四个月减持美国国债，续创 14 年以来新低。 

 国际热点：一、美联储重申年内将加息，明年宽松预期“泼冷水”。

二、英国央行意外维持利率不变，市场预期加息 25 个基点。三、8 月

份欧洲汽车销量增长 21%。  

 上周高频数据跟踪：9 月 18 日至 9 月 22 日，上证指数上涨 0.47%，

收报 3132.43 点；沪深 300 指数上涨 0.81%，收报 3738.93；创业板指

上涨 0.53%，收报 2013.34 点。  

 风险提示：国内政策超预期；欧美经济衰退风险加剧。 
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1 本周观点 

国内 8 月各项经济数据企稳，美联储再释放鹰派信号。国内方面，各项政策逐步落

地，经济指标改善。8 月份规上工业增加值同比增长 4.5%，比上月加快 0.8 个百分点，剔

除基数效应后的两年平均增速，也较上月提高 0.6 百分点至 4.3%，工业生产呈现向好态

势；社零同比增长 4.6%，较上月提高 2.1 个百分点，两年平均增速较上月提高 2.4 个百分

点至 5%，居民消费能力提升力度明显；8 月份固定资产投资环比增速由负转正，但低于

历史同期均值，反映投资端增长动能改善，总体上仍偏弱。金融数据方面，8 月份社融增

量为 3.12 万亿元，比上年同期多增 6316 亿元，超市场预期的 2.6 万亿元，同时高于近五

年历史同期均值；社融存量增速为 9.0%，较上月提高 0.1 个百分点，实体融资出现企稳

迹象，市场主体信心持续修复；金融机构新增人民币贷款 1.36 万亿元，比上年同期多增

868 亿元，超市场预期的 1.1 万亿元；各项贷款余额增速为 11.1%，与上月持平。信贷总

量改善，结构未见明显优化，企业票据为主要支撑，企业和居民贷款仍偏弱。货币政策方

面，9 月 14 日晚，央行宣布决定于 9 月 15 日下调金融机构存款准备金率 0.25 个百分点，

为年内第二次降准，未来一段时间货币政策或将保持宽松状态，为实体经济发展、银行获

得低成本资金、政府化债等提供合理充裕流动性。 

海外方面，北京时间周四凌晨，美联储公布 9 月利率决议。联邦公开市场委员会

（FOMC）以一致同意的方式决定维持利率区间在 5.25%-5.50%。美联储在季度经济展望

中上调了今年的经济、整体通胀和利率预测，就业市场将持续强劲。美联储主席鲍威尔在

新闻发布会上表示，实现通胀目标还有很长的路要走。点阵图显示，美联储年内将再加息

一次，并可能在更高利率保持更长时间。今年年初以来，市场对美联储启动降息充满期

待，但美国经济、通胀以及劳动力市场持续维持韧性，让上述预期落空，市场逐渐对美联

储更晚降息、利率维持高位时间更久进行重估。尽管英国央行周四维持利率不变，意外维

持基准利率在 5.25%，结束了其连续加息的步伐，但仍无法阻挡美联储利率维持高位更久

的趋势。据 CME“美联储观察”：美联储 11 月维持利率在 5.25%-5.50%区间不变的概率

为 72.7%，加息25 个基点至5.50%-5.75%区间的概率为27.3%；到 12月维持利率在5.25%-

5.50%区间不变的概率为54.1%，累计加息25个基点至5.50%-5.75%区间的概率为38.9%，

累计加息 50 个基点至 5.75%-6.00%区间的概率为 7.0%。整体来看，尽管美国等发达经济

体近期经济形势较好，但海外主要利率若持续维持高位，经济衰退风险仍然不小，短期内

需保持谨慎。 
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2 上周国内宏观消息梳理 

2.1 市场监管总局印发《市场监管部门促进民营经济发展的若干举措》 

事件：日前，市场监管总局印发《市场监管部门促进民营经济发展的若干举措》（下

称《若干举措》）。《若干举措》从持续优化民营经济发展环境、加大对民营经济政策支持

力度、强化民营经济发展法治保障、推动民营经济实现高质量发展等五方面提出 22 条具

体措施，对《中共中央 国务院关于促进民营经济发展壮大的意见》具有重要意义。其中

有 6 大重点措施： 

1、修订出台新版市场准入负面清单，推动各类经营主体依法平等进入清单之外的行

业、领域、业务，持续破除市场准入壁垒。 

2、加强公平竞争政策供给；及时清理废除含有地方保护、市场分割、指定交易等妨

碍统一市场和公平竞争的政策。 

3、强化反垄断执法，严格依法开展经营者集中审查；依法制止滥用行政权力排除限

制竞争行为；优化经营者集中申报标准。 

4、促进经营主体注册、注销便利化；优化个体工商户转企业相关政策，降低转换成

本。 

5、持续开展涉企违规收费整治工作，减轻企业费用负担。 

6、加强互联网平台常态化监管，建立健全平台企业合规推进机制，降低平台企业合

规经营成本。 

来源：证券时报网 

 

2.2 国新办举行国务院政策例行吹风会 

事件：国务院政策例行吹风会 20 日 10 点举行，国家发改委、央行、财政部等有关

部门负责人解读经济形势和政策。要点如下：  

国家发改委：我国经济将回升向好、长期向好。内外部看空中国、唱衰中国的杂音不

少，这种论调过去从来没有实现过，现在和未来也注定不会实现。我国物价总水平有望继

续回升并逐步回升到年均值的水平附近。中国经济不存在所谓的通缩，后期也不会出现

通缩。新成立的民营经济发展局有三方面工作：一是实化细化民营经济发展政策体系；二

是强化民营经济发展形势监测分析；三是持续畅通民营企业诉求反映和问题解决通道。 

 央行： 人民币兑美元汇率非常重要，但并不是人民币汇率的全部。事实上，人民币

兑一篮子货币汇率能更全面地反映货币价值的变化。 以保持人民币汇率在合理均衡水平
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上基本稳定为目标，坚决对扰乱市场秩序行为进行处置，坚决防范汇率超调风险。 --引

导实体经济融资成本稳中有降，推动银行积极调整存量房贷利率。 人民银行、外汇局积

累了丰富的应对经验，具有充足的政策工具储备，我们有能力、有信心、有条件维护外汇

市场平稳运行。 货币政策应对超预期挑战和变化仍然有充足的政策空间。 

财政部： 1-8 月完成全年新增专项债券限额的 77.5%，比序时进度快 10.8 个百分点。 

指导地方统筹中央转移支付和地方自有财力，加大财力下沉力度，切实保障基层财政平

稳运行。 

来源：腾讯网 

 

2.3  中国连续四个月减持美国国债，续创 14 年以来新低 

事件：当地时间 9 月 18 日，美国财政部官网发布 7 月国际资本流动报告（Treasury 

International Capital Data for July）。7 月份，持有美国国债规模前三的国家分别是日本、

中国(大陆地区)、英国。其中，中国当月持有美国国债规模为 8218 亿美元，连续四个月

减持美国国债，续创 2009 年 5 月以来新低。 

数据显示，7 月份，中国持有美国国债规模为 8218 亿美元，较上月减持 136 亿美元，

为美国国债海外第二大债主。自 2022 年 4 月起，中国持有美国国债规模始终低于 1 万亿

美元。自今年 3 月以来，中国已连续四个月减持美国国债。 

来源：证券时报网 

 

 

3 上周海外宏观消息梳理 

3.1 美联储重申年内将加息，明年宽松预期“泼冷水” 

事件：北京时间周四凌晨，美联储公布 9 月利率决议。联邦公开市场委员会（FOMC）

以一致同意的方式决定维持利率区间在5.25%-5.50%。美联储在季度经济展望中上调了今

年的经济、整体通胀和利率预测，就业市场将持续强劲。美联储主席鲍威尔在新闻发布会

上表示，实现通胀目标还有很长的路要走。点阵图显示，美联储年内将再加息一次，并可

能在更高利率保持更长时间。 

来源：第一财经 
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3.2 英国央行意外维持利率不变，市场预期加息 25 个基点 

事件：英国央行周四维持利率不变，这是近两年来首次在对抗顽固的高通胀中选择

不加息。英国央行意外维持基准利率在 5.25%不变，市场预期加息 25 个基点；此前连续

14 次加息，自 2021 年 12 月以来累计加息 515 个基点。英国央行表示，如果通胀持续存

在，需要进一步收紧货币政策，目标将国债存量在一年内减少至 6580 亿英镑。预计第三

季度 GDP 增长 0.1%，其中 8 月份为 0.4%，2023 年下半年的潜在增长可能比 8 月份的预

测更为疲弱。交易员下调对英国央行进一步加息的押注，预计峰值利率为 5.44%。 

来源：同花顺财经 

 

3.3 8 月份欧洲汽车销量增长 21% 

事件：欧洲的汽车销售连续 13 个月保持增长势头，其中电动汽车的需求大幅上升。

欧洲汽车制造商协会周三发布的数据显示，8 月份新车注册量同比增长 21%，达到 90.4

万辆。在欧盟委员会本月对中国电动汽车发起反补贴调查之前，电动汽车的销量翻了一

番。 欧洲汽车贸易组织公布的数据只能反映部分原因。该组织没有按照原产国或者各制

造商的动力系统分类区域销量，但是电动汽车的强劲需求首次占据了欧盟销量的 20%以

上。 

来源：同花顺财经 

4 上周市场高频数据跟踪 

4.1 中国市场 

截至 2023 年 9 月 22 日，中证 500 指数收报 5698.82 点，周跌 0.10%；中证 1000 指

数收报 6054.93 点，周跌 0.40%。 

图 1：中证 500 指数（点）  图 2：中证 1000 指数（点） 

 

 

 

资料来源：IFinD，财信证券  资料来源：IFinD，财信证券 
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截至 2023 年 9 月 22 日，创业板指收报 2013.34 点，周涨 0.53%；恒生指数收报

18057.45 点，周跌 0.69%。 

 

图 3：创业板指数（点）  图 4：恒生指数、恒生中国企业指数（点） 

 

 

 

资料来源：IFinD，财信证券  资料来源：IFinD，财信证券 

4.2 美国市场 

截至 2023 年 9 月 8 日，道琼斯工业平均指数收报 33963.84 点，周跌 1.89%；标准普

尔 500 指数收报 4320.06 点，周跌 2.93%。 

图 5：道琼斯工业平均指数（点）  图 6：标准普尔 500 指数（点） 

 

 

 

资料来源：IFinD，财信证券  资料来源：IFinD，财信证券 

5 上周经济高频数据跟踪 

5.1 海外经济增长及通胀 

波罗的海干散货指数(BDI)： 

2023 年 09 月 22 日波罗的海干散货指数(BDI)当周平均值为 1542.2 点，较上周增加

251.20 点。 
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CRB 商品价格指数： 

2023 年 09 月 22 日 CRB商品价格指数当周平均值为 287.96 点，较上周减少 0.29 点。 

 

图 7：波罗的海干散货指数(BDI)  图 8：CRB 商品价格指数（点）  

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 

原油价格： 

2023 年 09 月 22 日布伦特原油期货结算价(连续)当周日均值为 93.77 美元/桶，较上

周上涨 1.33 美元/桶。 

美国通胀国债(TIPS)： 

2023 年 09 月 22 日美国 10 年通胀指数国债(TIPS)周度日均利率为 2.028%，较上周

上涨 9BP。 

 

图 9：原油价格（美元/桶）  图 10：美国通胀国债(%) 

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 
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30 大中城市商品房成交面积： 

2023 年 09 月 17 日 30 大中城市商品房周度日均成交面积为 28.40 万平方米，较上周

增加 3.02 万平方米。 

100 大中城市成交土地占地面积： 

2023 年 09 月 17 日 100 大中城市成交土地占地面积当周值为 1295.43 万平方米，较

上周增加 511.84 万平方米。 

 

 

图 11： 30 城商品房周日均成交面积（万平方米）  图 12：100 大中城市周成交土地占地面积（万平方米） 

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 

水泥价格指数： 

2023 年 09 月 16 日水泥价格指数周度日均值为 105.12 点，较上周下降 1.64 点。 

石油沥青装置开工率： 

2023 年 09 月 20 日中国石油沥青装置当周开工率为 41.6%，较上周减少 3.70 个百分

点。 

 

图 13：水泥价格指数（点）  图 14：石油沥青装置开工率（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 
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轮胎开工率： 

2023 年 09 月 21 日中国汽车轮胎半钢胎当周开工率为 72.14%，较上周减少 0.12 个

百分点；中国汽车轮胎全钢胎当周开工率为 64.6%，较上周减少 0.13 个百分点。 

 

 

 

 

 

 

图 15：轮胎开工率（%）  

 

资料来源：Wind，财信证券 

 

消费： 

柯桥纺织价格指数： 

2023 年 09 月 04 日柯桥纺织价格指数为 106.24 点，较上周增加 0.06 点。 

义乌小商品总价格指数： 

2023 年 09 月 17 日义乌中国小商品总价格指数为 101.01 点，较上周减少 0.05 点。 
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图 16：柯桥纺织价格指数（点）   图 17：义乌小商品总价格指数（点）  

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 

乘用车销量： 

2023 年 09 月 17 日中国乘用车当周日均销量为 6.68 万辆，较上周增加 2.08 万辆。 

电影票房收入： 

2023 年 09 月 17 日中国当周电影票房收入为 46800 万元，较上周减少 9400 万元。 

 

图 18：中国乘用车当周日均销量（万辆）  图 19：中国当周电影票房收入（万元） 

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 

出口： 

出口集装箱运价指数： 

2023 年 09 月 22 日出口集装箱运价指数为 871.8 点，较上周减少 3.41 点。 

主要港口外贸货物吞吐量： 

2023 年 08 月中国主要港口外贸货物吞吐量当月值为 44432.94 万吨，较去年同期增

加 6037 万吨。 
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图 20：出口集装箱运价指数（点）  图 21：中国主要港口外贸货物吞吐量当月值（万吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 

5.3 国内通胀 

猪肉价格： 

2023 年 09 月 13 日中国猪肉当周平均价为 26.94 元/公斤，较上周减少 0.18 元/公斤。 

南华工业品指数： 

2023 年 09 月 22 日南华工业品指数当周平均值为 4123.12 点，较上周增加 18.36 点。 

 

图 22：中国猪肉当周平均价（元/公斤）   图 23：南华工业品指数（点） 

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 

5.4 国内流动性 

货币投放量： 

2023 年 09 月 22 日，当周货币投放量为 12560.00 亿元，货币回笼量为 7040.00 亿元，

货币净投放量为 5520.00 亿元，较上周增加 5590.00 亿元。 
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2023 年 09 月 22 日，1 周 SHIBOR 利率为 1.99%，较上周增加 8.80BP。 

 

图 24：货币投放量（亿元）  图 25：  SHIBOR： 1 周（%） 

 

 

 

资料来源：IFinD，财信证券  资料来源：IFinD，财信证券 

6 风险提示 

 国内政策超预期；欧美经济衰退风险加剧。 
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