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投资有风险，入市需谨慎
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今年8月经济数据普遍转弱，固定资产投资增速继续下行，房地产投资降幅进一步扩大，
基建和制造业投资增速放缓。房地产销售短暂回暖后再次下滑，房企资金周转压力加
大，对土地购置和新项目建设保持谨慎。
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节前央行加大逆回购操作，市场流动性保持充裕。M1与M2之间的剪刀差收窄，社融增
速加快主要受政府债券发行放量的带动，包括超长期特别国债和地方专项债。

沪深两市融资余额突破2.4万亿元，再创历史新高。央行本周共开展15674亿7天期和
9000亿14天期逆回购操作，以及6000亿1年期MLF操作，实现净回笼9406亿元。



期货6+”  目标导向，问题出口:
               惠农保价稳产

黄金基本面数据
无风险利率：持有成本 通胀水平

美国第二季度GDP大幅上修 就业情况

数据来源：同花顺iFind  新纪元期货研究  

美国第二季度GDP增速环比大幅上修至3.8%，创两年新高，当周初请失业金人数连续两
周下降。表明美国经济依然稳健，劳动力需求有所放缓，但仍在充分就业的范围内，
支持美联储采取预防性降息的举措。
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策略推荐

重点品种单周总结：今年8月经济数据普遍转弱，固定资产投资增速继续下行，消费增长边际放缓，
唯有工业生产维持高位运行。为应对中美贸易摩擦的负面冲击，完成全年发展的预期目标，宏观政策
仍需加强逆周期调节，更多依靠提振消费来扩大内需。积极的财政政策正在加快落实，“两重”项目
建设和“两新”政策持续发力，明年部分新增地方专项债限额将在四季度提前下达；随着美联储降息
周期重启，中美利差有望进一步收窄，我国货币政策将迎来更多可操作的空间，降准降息依然可期。
近期股指期货连续上涨，主要受政策面、资金面和情绪面的推动，但企业盈利尚未显著改善，此外国
庆假期临近，外围市场波动存在不确定性，节前股指注意做好风险控制；近期公布的美国经济数据向
好，第二季度GDP增速大幅上修，初请失业金人数连续两周下降。美联储内部对未来利率政策的看法
存在分歧，多数官员认为通胀风险尚未解除，不能单方面因为就业放缓而加快降息，需要在支持就业
的同时稳定物价，过快或太迟降息都不可取。美联储降息的预期反复消化，黄金短线注意回调风险。

短期：国庆长假临近，外围市场波动存在不确定性，股指短期注意回调风险；美联储官员暗示利率政
策不宜完全转向中性，年内降息三次的预期已被反复消化，黄金加速上涨后或进入阶段性调整。

中长期：股指的估值主要受分子端企业盈利增速下降的拖累，而分母端的支撑主要来自风险偏好的回
升，包括国内逆周期调节政策加码、国际贸易摩擦缓和等，股指中期维持宽幅震荡思路；美国关税政
策的不确定担忧消退，国际地缘局势有望缓和，美联储年内降息的预期已被充分消化，利多出尽的情
况下，黄金存在深度调整的风险。

下周关注点及风险预警：中国官方制造业PMI、美国9月非农就业等重要数据以及美联储官员讲话。
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