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一、国内宏观回顾和展望 

（一）制造业 PMI 收缩趋势放缓 

8月制造业 PMI指数为 49.4%，较上月回升 0.4个百分点，仍处于收缩区间，但收缩趋势放缓。从分项

指标来看，受部分地区高温限电影响，8月生产指数持平；促消费政策、中秋假日临近等推动下，8月新订

单指数为 49.2%，较上月回升 0.7个百分点；出口方面，国内产业链供应链修复，海外供给问题持续，外需

仍具有一定韧性；主要原材料购进价格指数和出厂价格指数在上月较低基础上分别回升 3.9 和 4.4 个百分

点至 44.3%和 44.5%，出厂价格指数的回升幅度大于原材料购进价格，企业成本压力继续缓解，产成品加快

去库存。在调查的 21 个行业中，有 12 个行业 PMI 较上月上升，多数行业景气水平有所改善，制造业景气

面边际上小幅增加。分企业规模来看，大、中型企业 PMI 均较上月回升，大型企业由收缩转为扩张，中型

企业仍在荣枯线下，小型企业进一步回落。疫情反复拖累中小企业，未来还需政策进一步加码激发中小企

业活力。 

8 月份非制造业商务活动指数为 52.6%，较上个月回落 1.2 个百分点，服务业和建筑业景气度均走低。

8月疫情叠加极端高温天气，服务业需求减弱。分行业来看，住宿、餐饮、电信广播电视及卫星传输服务、

货币金融服务等行业景气度高，餐饮、航空运输、景区服务和文体娱乐等景气下滑，房地产、租赁及商务

服务、居民服务等行业继续收缩。后续高温天气缓和叠加节假日临近，服务业需求或有回升，但疫情仍是

较大的不确定因素。高温及疫情影响施工进度，叠加房地产低迷拖累，建筑业景气度回落。随着高温解除

及政策发力，基建投资或将加快，房地产投资企稳，建筑业景气度有望回升。 

（二）国内宏观前瞻 

本周三将发布中国 8 月进出口数据（9 月 7 日周三），7 月我国出口维持景气状态，但三季度海外市场

各地区或逐渐进入经济衰退期，可能会影响我国出口增速。此外，中国 8月 CPI即将发布（9月 9日周五）。 

 

二、海外宏观回顾和展望 

8月美国 ISM 制造业 PMI指数持平于 7月的 52.8，好于市场预期的 51.9。分项方面，物价分项连续大

幅下降，显示美国制造业相关物价上涨压力趋缓；就业分项超预期上行至 54.2，位于荣枯线以上，反映就

业市场仍然强劲。整体来看，8 月美国制造业 PMI 指数显示出短期内美国经济韧性仍强，能够支持近期鲍

威尔对货币政策的鹰派表态。 

8 月非农数据显示美国新增就业速度边际放缓，但总体保持强劲。8 月新增非农就业 31.5 万人，略高

于市场预期的 29.8 万。失业率为 3.7%，较上月上升 0.2 个百分点，为今年以来首次上升。劳动参与率为

62.4%，较上月上升 0.3 个百分点，超出市场预期。时薪同比上涨 5.2%，与上月持平。总的来看，当前美国

劳动力市场出现了边际放缓，但总体韧性较强，并未出现较大程度的下滑，薪资增长同比增速较为坚挺，
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“工资—通胀螺旋”压力仍未有效缓解。 

在 8 月份的杰克逊霍尔会议上，美联储主席鲍威尔表示，一个月的通胀回落不足以显示出通胀问题得

到根本性解决。同样，虽然当前就业市场边际放缓，但后续趋势尚不明确，美联储不会因为单月就业数据

边际改善而放弃原有紧缩立场。在 9月 FOMC 会议前，还有 8月份的 CPI数据供美联储参考，如果通胀数据

仍然坚挺，且没有实质性的持续回落迹象，美联储可能会选择再一次加息 75bp以抑制通胀。 

本周将公布欧洲央行利率决议（9月 8日周四），目前市场对欧洲央行加息多少基点并未达成共识，除

了过高的通胀以外，欧洲央行还要考虑能源危机问题。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

免责声明 

本报告中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。前海期货有限公司力求准确可靠，但对于信息的准

确性、完整性不作任何保证。不管在何种情况下，此报告所载的全部内容仅作参考之用，不构成对任何人

的投资建议，且前海期货有限公司不因接收人收到此报告而视其为客户，因根据本报告及所载材料操作而

造成的损失不承担任何责任，敬请投资者注意可能存在的交易风险。 

本报告版权归前海期货有限公司所有，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布，亦不得作

为诉讼、仲裁、传媒及任何单位或个人引用之证明或依据，或投入商业使用。 

如遵循原文本义的引用、刊发，需注明出处为前海期货有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引

用、删节和修改，并保留我公司一切权利。 
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总部地址：深圳市前海深港合作区梦海大道 5033号卓越前海壹号 A栋 26楼 08单元  

邮政编码：518052 

全国统一客服电话：400-686-9368 
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