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国内指标预测和海外热点跟踪

——热点与高频 20231009
核心要点：

一、国内经济继续修复：

1.考虑十一期间发布的PMI、旅游、住宅成交等数据，更新9月经济指标预测值：价格

方面，预测9月CPI降至+0.0%（前值0.1%），PPI收窄降幅至-2.1%（前值-3.0%）。金

融方面，考虑政策组合出台后进入观察期，下调M1、M2预测，但上调社融增速和信贷

新增。经济运行方面，下调全年固定资产投资增速预测，其中制造业投资、基建投资

增速上调，但房地产开发投资增速进一步下调。此外上调工业增加值增速至4.2%，上

调消费增速预测至6.3%。维持进出口预测在三季度见底，美联储停止加息（可能

2024Q2）之后加速回升的预期。

2. 制造业PMI：9月中采制造业PMI升至50.2%（前值49.7%），自5月以来持续改善，且

终于站上临界值；财新制造业PMI为50.6%（前值51.0%），保持在临界值以上。

3. 国庆假期数据：国内旅游出游人数8.26亿人次，同比增长71.3%，较2019年增长4.1%；

国内旅游收入7534.3亿元，同比增长129.5%，较2019年增长1.5%。

二、海外不确定性上升：

1.美国政府暂时避免关门，但美国众议院议长麦肯锡被罢免。9月30日美国国会批准了

一项临时支出法案，将政府资金支出延长45天至11月17日。但由于本次协议不包括共

和党提出的削减开支内容，导致极端保守派共和党人强烈不满，因此发出动议罢免麦

卡锡，并最终以216票比210票的投票结果罢免了麦卡锡。

2.美国汽车行业罢工未平，医疗行业罢工又起。10月6日，美国汽车工人联合会主席肖

恩·费恩表示，福特、通用汽车和斯特兰蒂斯目前都在避免工会停工范围的扩大。表

明针对这三个公司的罢工可能即将结束。但10月4日，来自美国凯撒医疗集团工会联盟

约7.5万名医护人员举行了为期3天的罢工行动。

3.美国参议院领袖带团访华，会见王毅。10月7日美国参议院多数党领袖率团访华。美

国国会在中美关系中一直起到负面的影响。本次民主党带领的国会议员访华也表示是

展现国会试图修复对华关系，与拜登政府之前数次访华形成呼应，达到至少在APEC会

议之前不让美国国会在对中美关系拖后腿的目的。拜登同日暗示可能与中国领导人在

APEC会见。

4.OPEC+维持维持石油减产政策。10月5日，OPEC+部长级监督委员会继续石油产量政

策，沙特阿拉伯表示将继续自愿减产100万桶/日，直至2023年底，而俄罗斯将保持每

天30万桶的自愿出口限制到12月底。

5.巴以冲突再爆发。10月7日巴勒斯坦武装组织“哈马斯”向以色列境内发射5000枚火

箭弹，并通过地面、水路以及滑翔伞等方式进入以色列境内进行袭击。本次袭击或将

对沙特—以色列关系正常化的推进产生影响，对美国拉拢印度和欧盟等所建立的“香

料之路”经济走廊或造成打击。如果局势扩大对国际油价可能产生影响，虽然在冲突

之前OPEC+并没有扩大减产，但前五次中东战争中阿拉伯世界都通过对欧美石油限产

的方式来获得支持。
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风险提示：

1.国内政策时滞的风险

2.海外加息及经济衰退的风险

3.地缘政治的风险
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宏观日历

日期 事件或数据

10 月 9 日（周一） 1. 中国 9 月金融数据（时间待定）

10 月 10 日（周二） 1. 中国 9 月全社会用电量

10 月 11 日（周三） 1.美国 9 月 PPI

10 月 12 日（周四） 1. 美国 9 月 CPI

10 月 13 日（周五）

1. 中国 9 月 CPI

2. 中国 9 月进出口数据

3. 美国 10 月消费者信心指数

10 月 14 日（周六） -

10 月 15 日（周日） -

10 月 16 日（周一） -

10 月 17 日（周二） 1. 美国 9 月零售销售月率

10 月 18 日（周三）
1. 中国三季度 GDP；9 月消费、固定资产投资、工业

2. 欧元区 9 月 CPI

10 月 19 日（周四） -

10 月 20 日（周五） 1. 中国 10 月 LPR

10 月 20 日（周六） -

10 月 22 日（周日） -

资料来源：Wind，金十数据，中国银河证券研究院
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一、预测更新

最新预测如表 1 所示，与 9 月 4 日预测（表 2）对比，明显调整主要有 4 个方面：

1.全球变量：考虑到美国经济韧性、通胀粘性，美联储货币政策“Higher for Longer”，以及美国财政与政府债务上限等，

上调 10 年期美国国债收益率年末值至 4.7%；但考虑到高利率对美国经济本身的影响，维持美元指数年末值 104.5 的预测；

人民币汇率方面，考虑国内经济开始复苏，调整 USDCNY 年末值至 7.28。

2.通胀率：9 月 CPI 可能至+0.0%（前值 0.1%）。9 月 PPI 预计收窄降幅至-2.1%（前值-3%），主要原因是国内外商品

价格趋于回升，加之翘尾效应明显上升。

3.货币金融：考虑到国内政策组合已经出台，政策效果进入观察期，下调 M1、M2 预测，但上调社融增速和信贷新增。

4.经济运行：下调全年固定资产投资增速的预测，其中制造业投资、基建投资增速上调，但房地产开发投资增速进一步

下调。此外上调工业增加值增速至 4.2%，上调消费增速预测至 6.3%。维持进出口预测在三季度见底，美联储停止加息之后

将见底回升的预期。

表 1：2023 年 10 月 09 日预测（%）

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理；注意：灰色背景下的数字为已经发生的实际值。
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表 2：2023 年 09 月 04 日预测（来源：商品价格的领先意义——8 月宏观指标预测与 9 月资产配置建议）

（%）

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理；注意：灰色背景下的数字为已经发生的实际值。

二、热点信息

（一）美国政府暂时避免关门，但美国众议院议长麦肯锡被罢免

美国国会通过短期临时支持法案，延长政府资金至 11 月中。9 月 30 日，美国国会批准一项短期临时支出法案，该法案

将政府资金支出延长 45 天至 11 月 17 日。该法案包括 160 亿美元拜登政府寻求的救灾资金，但不包括众议院共和党保守派

此前要求的大幅削减联邦开支、加强边境管控的条款，也不包括民主党寻求的为乌克兰提供更多援助的内容。

然而本次协议由于不包括共和党提出的削减开支内容，导致极端保守派共和党人的强烈不满（极端保守派普遍是特朗普

支持者），极端保守派认为这是众议院议长麦卡锡向民主党做出了妥协，也因此发出动议罢免麦卡锡。由于此前决议众议院

议长时，麦卡锡向极端保守派承诺只需一票就可以发起罢免议长的动议，因此本次罢免动议被非常简单的发起。最终 10 月

4 日众议院以 216 票比 210 票的投票结果罢免了麦卡锡，全部民主党人加 8 名共和党（均是极端保守派）投出赞成票，此次

罢免为美国国会历史上第一次罢免议长。共和党众议员麦克亨利被任命为临时议长，新任议长计划于本月 11 日投票选出。

目前有共和党议员表示想提名特朗普为议长，而特朗普也表示如果有需要，可以“临时的”出任众议院议长。

麦肯锡被罢免也表明了目前共和党内建制派和极端保守派的角力进入白热化。极端保守派意在大选之前争夺更多利益。

虽然极端保守派在众议院仅有 8 人，但由于共和党在众议院席位总数仅高于半数席位 5 席，因此 8 名极端保守派足够使建制

派为其让利。未来议长在议题上将面临“大局还是党争”的两难境地。下月临时资金支出到期后，美国政府会再度进入关门

危机的可能性依然很大。而如果众议院共和党被极端保守派洗牌成功，则未来一年美国政府支出可能会大幅降低，在对外援

助事项中，美国是否还会加大对乌克兰援助甚至可能会影响俄乌局势的走向。

在 2024 大选前共和党内将继续经历洗牌和重整，虽然建制派议员的总人数多，但特朗普的超高支持率还是很可能使极

端保守派重新控制共和党，并最终获得 2024 总统候选人提名。
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（二）美国汽车行业罢工未平，医疗行业罢工又起

美国汽车工人罢工虽仍在继续，但已接近结束，不过医疗行业罢工浪潮又来。10 月 6 日， 美国汽车工人联合会（UAW）

主席肖恩·费恩表示，福特、通用汽车和斯特兰蒂斯目前都在避免工会停工范围的扩大。表明针对这三个公司的罢工可能即

将结束。

根据美国有线电视新闻网消息，目前，通用汽车在与 UAW 谈判中落后于福特和斯特兰蒂斯。斯特兰蒂斯本周在生活成

本调整、就业保障和技术工人方面做出了让步，从而避免了罢工的扩大。福特则承诺四年内最高加薪 23%高于其最初报价 9%

的两倍多。通用汽车提议加薪 18%；斯特兰迪斯加薪 17.5%。但退休福利仍然是这三大汽车制造商的核心问题。同时劳动成

本的提高将进一步限制车企对电动领域的投资。

然而在汽车工人罢工还未平息的时候，医疗集团工会联盟又开启了罢工行动。10 月 4 日，来自美国凯撒医疗集团工会

联盟约 7.5 万名医护人员举行了为期 3 天的罢工行动，美国劳工部确认本次罢工是美国近代史上规模最大的一次医疗罢工事

件。在过去数周汽车工人和好莱坞编剧进行罢工之后，医院、药房和诊所等目前也正成为了受到罢工行动波及的领域。本次

罢工工会方面的诉求是要求涨薪幅度达到 24.5%，然而凯撒公司提议根据工作地点的不同，在四年内将员工薪资总额提高

12.5%至 16%。工会认为公司的提议无法弥补通胀损失。

凯撒医疗集团是美国最大的私营管理式医疗组织，为 40 家医院和 620 多个医疗诊所的 1270 万会员提供服务，涵盖了美

国西海岸大多数州以及科罗拉多州、佐治亚州、夏威夷州、马里兰州和弗吉尼亚州等地区。美国劳工部代理部长朱莉·苏目

前已与双方会面，以帮助解决罢工问题。此次凯撒医疗集团工人罢工事件仍反映了眼下美国劳资双方因通胀问题所陷入的困

境。如果罢工潮继续蔓延到更多领域，有可能使美国劳动力市场再度陷入工资通胀螺旋的境地。根据康奈尔大学劳资关系学

院的数据统计，截至目前，全美今年已经有约 362 万名工人进行了罢工，而两年前同期的罢工人数仅为 36600 人。

（三）美国参议院领袖带团访华，拜登暗示与中国领导人在 11 月份旧金山 APEC 会见

近期中美关系近期出现明显缓和迹象，为 APEC 元首会议铺垫。10 月 7 日，在美国国会参议院多数派领袖舒默的率领

下，总共 3 名民主党议员、3 名共和党参议员抵达上海。在雷蒙多访华后，中美建立经济金融工作组，美国国家安全顾问沙

利文与外长王毅在马耳他会见，再到本次国会议员访华，展现了美国期望缓和关系的意图。我们之前提到过，美国国会在中

美关系中起到了负面的影响，尤其是佩洛西窜太以及国会议员的各种反华法案和语言攻击，迫使美国政府不能对华过于接近。

本次民主党带领的国会议员访华也表示是展现国会试图修复对华关系，与拜登政府形成呼应，撮合中方领导人出席 APEC 会

议并与拜登会见，至少在 APEC 会议之前不让美国国会在对中美关系拖后腿。然而本次议员访华可能获得的实际成果有限，

因为舒默长期以来在美国国会中主张采取强硬对华政策，并一再呼吁行政部门要对我国施以更加坚定立场。

同一天，美国总统拜登表示，他可能会在下个月于旧金山举行的亚太经济合作组织峰会期间会见中国领导人。当被问及

与中国领导人面对面会晤的前景时，拜登对记者表示：“目前还没有安排过这样的会议，但有可能。”

（四）OPEC+维持维持石油减产政策

OPEC+维持减产协议，俄罗斯接触柴油出口禁令。10 月 5 日，OPEC+部长级监督委员会继续石油产量政策，沙特阿拉伯

表示将继续自愿减产 100 万桶/日，直至 2023 年底，而俄罗斯将保持每天 30 万桶的自愿出口限制到 12 月底。10 月 6 日，俄

罗斯政府表示，已解除对通过港口出口管道柴油的禁令，但对汽油出口的限制仍然保留。

（五）巴以冲突再爆发
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当地时间 10 月 7 日凌晨 6 点 30 分，巴勒斯坦武装组织“哈马斯”向以色列境内发射 5000 枚火箭弹，并通过地面、水

路以及滑翔伞等方式进入以色列境内进行袭击。“哈马斯”宣称这是对以色列发动的“阿克萨洪水”行动以报复以色列对耶

路撒冷和阿克萨清真寺的占领，并宣称行动将扩展至约旦河西岸和耶路撒冷。截止目前事件以造成双方约 1000 人死亡，以

色列方面宣布有 300 于人被俘，数名军人、军官被俘虏或阵亡。以色列总理内塔尼亚胡表示以色列进入战争状态，并将动员

10 万人部队，正式对哈马斯宣战。

国际上美国总统拜登表示准备为以色列政府和人民提供一切帮助，谴责本次袭击；欧盟就本次袭击表示谴责。伊斯兰世

界方面，伊朗表示支持哈马斯；土耳其总统埃尔多安表态“以色列越过了红线”。沙特、埃及阿联酋等国家呼吁各方克制。

本次袭击或将对沙特-以色列关系正常化的推进产生影响，对美国拉拢印度和欧盟所建立的“香料之路”经济走廊或造

成打击。在我国推动沙特伊朗建交后，美国尝试斡旋沙特与以色列的关系以保持自身在中东的影响力，8 月以来一直有消息

称美国和沙特已就沙特承认以色列以换取对巴勒斯坦问题的让步的协议做出进展，同时沙特可能增产石油。但本次袭击让这

一动议的前景蒙上阴影。

沙特一直在于土耳其竞争阿拉伯世界的领导人地位，对巴勒斯坦的支持是保持自身领导力的关键环节。本次哈马斯的突

然袭击明显准备良久，并且范围越来越广，黎巴嫩真主党和伊斯兰圣战组织均已加入袭击，因此预计本轮冲突短期内不会结

束。那么在此情况下沙特和以色列关系正常化的推动就会蒙上阴影。同时本次事件也会让美国在中东的战略平衡被打破，对

于美国来说多大程度上支持以色列以及是否要对沙特等阿拉伯国家实施压力使其谴责或劝阻哈马斯将考验美国的外交智慧，

如果冲突升级或局势失控，沙特和美国重新交恶，或将影响全球油价以及明年的美国大选。同时刚刚在 G20 公布的欧洲-印

度“香料之路”经济走廊也将受到挫折，因为其路上铁路线规划的是将连接阿联酋，沙特以及以色列。

三、高频数据

（一）海外资产

10 月 3 日美元资产震荡一波，美元指数曾冲上 107.07 高位，美国 10 年期国债收益率冲上 4.81%；10 月 6 日两资产小幅

下滑理至 106.10 和 4.78%，依然保持高位；2/10 年期美债倒挂收敛至 0.3%，但主要原因是 10 年期国债上升，2 年期国债收

益率依然保持 5.08%高位；金价下跌 2.72%至 1819.6 美元/盎司；布伦特原油价格回落至 90 元以内，10 月 6 日为 88.26 美元/

桶。LEM 铜价下跌-4.17%至 7887 美元/吨

图 1：美元指数与 USDCNY 图 2：欧元、100 日元、英镑兑人民币

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 资料来源： Wind，中国银河证券研究院
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（二）价格

价格方面，线材期货价格在节前 9 月 28 日大跌 9.7%至 3748 元/吨；纯碱价格 9 月 28 日跌 4.61%至 1740 元/吨；螺纹钢、

热轧卷价格小幅跌 3.96%和 3.48%至 3690 和 3795 元/吨。水泥价格指数升至 106 左右，10 月 8 日录得 106.02。

图 3：美国 10 年期、1 年期国债收益率（%） 图 4：美国 10 年期 TIPS 收益率与伦敦黄金价格（%，美元/盎司）

资料来源： Wind，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院

图 5：LME 铜价（美元/吨） 图 6：布伦特原油现货价与 CRB 工业原料指数（点）

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院
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图 7：郑商所纯碱与玻璃价格（元/吨） 图 8：焦煤、焦炭、动力煤价格（元/吨）

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院

图 9：全国水泥价格指数（点） 图 10：螺纹钢、热轧卷板和铁矿石价格（元/吨）

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院

图 11：不锈钢，硅铁和线材价格（元/吨） 图 12：阴极铜和铝价

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院
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（三）消费与生产

消费方面，房地产销售略有回升，10 月 1 日 30 大中城市商品房成交面积录得 303.54 万平米，较前期上升 4.6%；全国

二手房挂牌之维持在 181.69。上海成交面积较节前有大幅回落，10 月 8 日录得 35637.08 平米（9 月 28 日为 145004.11 平米）

节前三天有因为假期而快速推进成交量的因素。房地产市场能否复苏还需观察。

生产方面，上周唐山高炉开工率保持平稳，10 月 7 日录得 94.66%；纯碱开工率在 9 月 28 日上涨 4.64%至 86.14%；PTA、

石油沥青开工率和全钢胎再节前分别下滑-3.55%、-3.85%和-8.85%，分别为 80.73%、40%以及 58.88%。节后电炉开工率下

滑-3.24%至 57.69%。

图 13：30 大中城市商品房成交面积（万平方米） 图 14：30 大中城市商品房成交面积:分城市（万平方米）

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院

图 15：上海商品房成交价、全国二手房挂牌指数（元/平米，点） 图 16：电影观影人次

资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院
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（四）交通运输

航运方面，BDI 指数在假期期间上涨 13.40%至 1929 点，9 月至今已涨 81.13%。原油运输指数（BDTI）假期上涨 5.32%

至 871 点。出口集装箱运价指数（CCFI）录得 851.96。

图 17：乘用车销售（辆，%） 图 18：唐山高炉开工率、石油沥青开工率、电炉开工率 （%）

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院

图 19：半钢胎、全钢胎开工率 （%） 图 20：PTA、纯碱、PVC 开工率（%）

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院
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（五）通胀

通胀方面，农产品价格保持稳定。农产品批发价格 200 指数维持 120 左右，截止 10 月 8 日为 120.51。猪肉价格保持平

稳，录得 21.96 元/公。蔬菜回到 5 元以上，录得 5.02/公斤，7 种水果录得 6.57 元/公斤。

图 21：波罗的海运费指数：干散货指数（BDI）与原油指数（BDTI） 图 22：执行国内航班数与国际航班数

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院

图 23：整车货运流量指数 图 24：中国出口集装箱运价指数（CCFI）

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院
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图 25：农产品价格 200 指数与猪肉批发价（元/kg） 图 26：农业部 28 种蔬菜、7 种水果监测价格（元/kg）

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院
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