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[Table_Summary]  一周大事记 

国内：加快发展新业态新模式，多引擎助推经济强势增长。9 月 7 日，2020

年中国国际服务贸易交易会“一带一路”服务贸易合作论坛在北京举行，服务

贸易将成为推动中国经济增长的动力；9 月 7 日，国家外汇管理局公布数据显

示，我国外汇储备实现五连升，创自 2016 年 10 月以来新高，年内这一稳健

势头仍有望持续；9 月 9 日，中国财政部表示，8 月地方政府债券发行额突破

1 万亿元，下一步将加快地方债发行使用，确保新增专项债券 10 月底前发行

完毕，努力推动完成全年经济社会发展目标任务；9 月 9 日，国务院总理李克

强主持召开国务院常务会议，确定支持新业态新模式加快发展带动新型消费的

措施，促进经济恢复性增长。 

海外：复苏曙光若隐若现，英欧贸易谈判上演终结篇。9 月 8 日，日本内阁府

最新公布显示，二季度日本经济创纪录下滑，主因内需骤降。在内外部因素重

重考验下，新首相想要带领日本经济走向复苏可谓任重道远；9 月 8 日，英国

与欧盟在伦敦开始举行脱欧后的第八轮贸易谈判，英欧在两个原则性问题上都

持强硬态度，互不妥协，此轮谈判很可能依旧原地打转；9 月 9 日，美国 7 月

消费者信贷总额连续第二个月增长，此轮上涨更多是因为前期消费需求抑制所

形成的短期释放，消费者信心依然疲软；9 月 10 日，欧洲央行公布的利率决

议显示，欧洲央行三大主要利率维持不变，预计近期也不会出台新一轮货币刺

激计划。 

 高频数据：上游：原油价格持续下跌，铁矿石、阴极铜价格小幅震荡；中游：

生产资料价格指数持续回升，高炉开工率小幅回落；下游：房地产销售月环比

回升，乘用车销售走势平稳；物价：蔬菜价格回落，猪肉价格微降。 

 下周重点关注：英国 7 月 GDP 月率（周一）；中国 8 月规模以上工业增加值

年率，8 月社会消费品零售总额年率，1-8 月城镇固定资产投资年率，德国 9

月 ZEW 经济景气指数（周二）；日本召开临时国会，选举新首相（周三）；美

联储公布利率决议，同时公布经济预期和利率预期点阵图（周四）；日本 8 月

全国 CPI 年率，美国 9 月密歇根大学消费者信心指数初值；（周五）。 

 风险提示：国内外经济复苏不及预期，海外疫情持续蔓延，大宗商品价格跌幅

超预期。 
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1 一周大事记 

1.1 国内：加快发展新业态新模式，多引擎助推经济强势增长 

服务贸易正在成为我国“稳外贸”的新亮点。9 月 7 日，2020 年中国国际服务贸易交

易会“一带一路”服务贸易合作论坛在北京举行。今年新冠肺炎疫情暴发以来，中国政府出

台了一系列政策措施大力推动服务贸易创新发展，进一步增强市场主体活力。7 月，我国服

务出口增速由负转正，7 月当月增长 3.3%，我国是 3 月份以来全球主要服务贸易国中唯一增

长的国家。1-7 个月，我国服务出口降幅小于进口降幅 21.4 个百分点，带动整体的逆差下降

49.4%至 4488 亿元。在结构方面，知识密集型服务进出口 1.15 万亿元人民币，逆势增长 8.9%，

占服务进出口总额的比重达到 44%。总体来看，服务贸易正在成为我国外贸发展的新亮点。 

外汇储备上升势头稳健，主因估值变动。9 月 7 日，国家外汇管理局公布的最新官方外

汇储备数据显示，截至 8 月末，我国外汇储备规模为 31646 亿美元，较 7 月末上升 102 亿

美元，升幅为 0.3%。我国外汇储备实现五连升，创自 2016 年 10 月以来新高，年内这一稳

健势头仍有望持续。外储规模上升主要有三方面因素：首先，综合考虑汇率折算和资产价格

变化效应，估值变动导致本月外汇储备规模增加；其次，海外经济的改善带动出口修复，对

8 月外汇储备规模的增长带来贡献；最后，外资加码投资境内人民币资产，跨境资本的净流

入也对外储规模的增长带来贡献。如今，我国外汇市场运行保持平稳，外汇供求基本平衡。 

地方债发行提速，推动完成全年经济社会发展目标任务。9 月 9 日，中国财政部公布数

据显示，8 月地方政府债券发行 11997 亿元，比 7 月增加 9275 亿元，继 5 月后发行额再次

突破 1 万亿元。受宏观经济复苏预期增强等因素影响，8 月债券市场利率有所上升，地方债

平均发行利率 3.53%，比 7 月上升 13 个基点。8 月份地方债发行规模增大，主要是 6、7 月

份为给特别国债“让路”，地方债发行节奏明显放缓，为尽快形成实物工作量，7 月底财政部

明确要求加快新增债券发行速度。其次，在消费和制造业恢复偏慢、房地产稳字当头的大背

景下，年内基建引领经济复苏的格局将进一步强化，基建项目落地启动进入快车道，对财政

资金的需求有所增加。截至 8 月底，今年累计发行地方债 49584 亿元，其中一般债券发行

8530 亿元，完成全年计划的 87%；专项债券发行 28969 亿元，完成全年计划的 77.3%。财

政部表示，下一步将加快地方债发行使用，确保新增专项债券 10 月底前发行完毕，努力推

动完成全年经济社会发展目标任务。 

加快发展新业态新模式，新型消费“马车”跑起来。9 月 9 日，国务院总理李克强主持

召开国务院常务会议，确定支持新业态新模式加快发展带动新型消费的措施，促进经济恢复

性增长。会议指出，消费是经济发展的重要引擎。今年消费因疫情受到较大冲击，成为经济

恢复的薄弱环节。基于网络数字技术的新业态新模式，支撑了新型消费逆势快速发展，且潜

力巨大。要打通制约经济增长的消费堵点，鼓励市场主体加快创新，更大释放内需，增强经

济恢复性增长动力。推动新型消费的具体措施包括：一要推动新型消费扩容提质，创新无接

触消费模式；二要加快新型消费基础设施建设；三要制定促进新业态新模式带动新型消费的

税收政策，鼓励金融机构创新措施降低移动支付费用成本；四要深入推进“放管服”改革，

简化相关证照办理；五要更好发挥传统消费主体作用，增强新型消费带动力。 
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1.2 海外：复苏曙光若隐若现，英欧贸易谈判上演终结篇 

日本：经济再坠谷底，新任首相面临大考。9 月 8 日，日本内阁府最新公布的第二季度

GDP 终值显示，剔除物价变动因素后的实际 GDP 比上季度下滑 7.9%，按年率计算为萎缩

28.1%，超出预期，比金融危机时的萎缩 17.8%更严重。修正数据显示，内需骤降仍是二季

度日本经济创纪录下滑的主要原因。日本下任首相热门人选菅义伟在采访中强调，如果胜选，

其组阁目标绝不仅是组建“过渡政府”，而是在延续安倍经济学基本政策框架的基础上进一

步致力于应对新冠肺炎疫情、推动数字化进程、地方分权改革、经济改革等议题，但在少子

化和持续的经济低迷等内外部因素重重考验下，新首相想要带领日本经济走向复苏可谓任重

道远。 

美国：消费者信贷延续上涨势头，但复苏曙光仍未显现。美联储周二公布的数据显示，

美国 7 月消费者信贷总额较上月增长 122 亿美元，连续第二个月增长。随着经济重新开放和

消费支出增加，汽车贷款等非循环信贷显著增加，但此轮消费信贷的上涨更多是因为前期消

费需求抑制所形成的短期释放，并不意味着增量消费需求的显现，消费者信心依然疲软，600

美元补充失业救济金的到期也可能会影响多数美国家庭未来几个月的消费支出和借款。在疫

情仍未得到有效控制的情况下，美国经济复苏依然是前路漫漫。 

英国：剪不断，理还乱，是离愁。当地时间 9 月 8 日，英国与欧盟在伦敦开始举行脱欧

后的第八轮贸易谈判。9 月 6 日，英国首相鲍里斯·约翰逊在谈判前夕发表强硬言论，“如果

10 月 15 日还是无法达成协议，我不认为我们（英欧）之间还有可能签署一份自贸协定，那

就应该接受这个事实。”这场谈判仍有两个关键性问题亟待解决：国家援助制度和渔业问题。

虽然双方在移民、安全、争端解决机制、人权保障和其他领域的讨论也存在不同看法，但这

些都是可以调和的。而在上述两个原则性问题上，英欧都持强硬态度，互不妥协，第八轮谈

判也很可能原地打转。僵局之下，留给英欧双方的时间已经不多，在新冠疫情重挫全球经济

的大背景下，若双方最终没有达成协议，将同时失去一大重要贸易伙伴，这对本就复苏乏力

的两方来说都将是难以承受之重。 

欧洲央行货币政策保持平稳。9 月 10 日，欧洲央行公布的利率决议显示，欧洲央行三

大主要利率维持不变（主要再融资利率、存款便利利率、边际贷款利率分别稳定在 0%、-0.5%、

0.25%），紧急抗疫购债计划（PEPP）规模维持在 1.35 万亿欧元，PEPP 下的净资产购买期

将至少持续至 2021 年 6 月底，到期证券本金再投资将至少持续至 2022 年底前，符合市场

预期。欧洲央行主席拉加德在随后召开的新闻发布会中指出，尽管近期的经济数据表明欧元

区经济“强劲反弹”，但经济活跃水平仍远低于疫情之前的水平，复苏进程中也依然存在极

大的不确定性；关于欧元升值问题，拉加德回应称欧洲央行货币政策的实施并不以汇率稳定

为目标，但需要谨慎监控欧元的上涨以及其所造成的通胀下降。总体来说，欧洲央行此次的

决议并无特别意外之处，预计近期也不会出台新一轮货币刺激计划。 
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2 国内高频数据 

2.1 上游：原油价格持续下跌，铁矿石、阴极铜价格小幅震荡 

截至 9 月 10 日，本周英国布伦特原油现货均价下跌 7.10%至 39.64 美元/桶，WTI 原油

现货均价为 37.80 美元/桶，下跌 9.15%。总体来说原油价格持续下跌，截至 10 日，9 月英

国布伦特原油现货均价同比下跌 34.59%，WTI 原油现货均价同比下跌 30.41%，跌幅较上月

均有所扩大。铁矿石和阴极铜价格小幅震荡。截至 9 月 10 日，铁矿石期货结算价周环比下

跌 0.55%至 845.63 元/吨，阴极铜期货结算价为 52182.50 元/吨，周环比上涨 0.37%；截至

9 月 10 日，本周南华工业品价格指数均值为 2244.02 点，环比下降 3.38%，截至 9 月 9 日，

CRB 现货综合指数均值 397.91，周环比上升 0.55%。 

图 1：原油现货价格同比跌幅扩大  图 2：南华工业品指数同比下降，CRB 现货指数同比止跌回升 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

2.2 中游：生产资料价格指数持续回升，高炉开工率小幅回落 

截至 9 月 4 日，生产资料价格指数持续回升至 89.60；截至 9 月 9 日，9 月 PTA 产业链

负荷率达 86.00%，较上月下降 0.47个百分点；截至 9月 4日，9月全国高炉开工率为 70.72%，

较 8 月下降 0.34 个百分点；截至 9 月 10 日，9 月螺纹钢价格环比上升 0.36%至 3856.38 元

/吨，同比下降 0.27%；截至 9 月 10 日，9 月水泥价格指数 141.20，月环比上升 1.99%，同

比下降 4.37%，动力煤价格为 554.75 元/吨，月环比上升 0.45%，同比下降 4.41%。 
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图 3：生产资料价格指数持续回升  图 4：PTA 产业链负荷率、高炉开工率均小幅下降 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

图 5：螺纹钢价格继续回升  图 6：水泥价格同比降幅扩大，动力煤价格同比降幅缩小 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

2.3 下游：房地产销售月环比回升，乘用车销售走势平稳 

截至 9 月 9 日，30 个大中城市商品房成交面积周环比下降 8.65%，月环比上升 0.92%，

月同比上升 1.10%，一、二、三线城市月同比增速分别为 31.95%、-10.80%和 3.69%；上

周，100 个大中城市成交土地占地面积环比增速-26.32%，一、二、三线城市环比增速分别

为-94.05%、-32.63%和-9.74%，上周，三线城市土地溢价率最高，为 20.22%，一、二线城

市土地溢价率相对较低，分别为 0.00%和 4.71%。9 月 10 日，乘联会公布的数据显示，9

月第一周的日均零售是 3.0 万辆，同比增长 6％，环比 8 月第一周增长 8％。乘联会表示，

第一周的零售表现平稳，9 月初的消费环境相对平稳，本月第一周厂家休假多，零售数据走

势平稳也是很好的成绩。 
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图 7：30 大中城市中各线城市商品房销售同比均呈下降趋势  图 8：乘用车零售销量与增速 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

2.4 物价：蔬菜价格回落，猪肉价格微降 

截至 9 月 10 日，本周农产品价格指数均值 122.66，环比上周上升 0.18%，蔬菜价格回

落，猪肉价格总体平稳，截至 9 月 10 日，本周 28 种重点监测蔬菜批发均价为 4.87 元/公斤，

较上周下跌 1.34%，猪肉平均批发价微降 0.07%至 48.23 元/公斤。 

图 9：农产品价格持续回升  图 10：蔬菜价格回落，猪肉价格微降 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 
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