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一周宏观综述 2018 年 8 月 31 日

欧美经济景气不佳 国内 PMI生产扩张

——宏观战略研究中心 肖利娜
投资咨询从业证书号：Z0013350

 国外方面

本周，美国方面，美国二季度实际 GDP 年化季环比修正值 4.2%，好于预期。美国 8 月谘商会消费者信

心指数 133.4，远超预期，而美国 8 月密歇根大学消费者信心指数初值为 95.3，创去年 9 月以来新低；两

者表现不一，显示在特朗普任内首次中期选举下，美国消费者对后期经济走势存在不确定性。另外，美国 7

月个人收入环比 0.3%，不及预期和前值的 0.4%。美国 8 月 25 日当周首次申请失业救济人数 21.3 万人，高

于预期的 21.2 万人。叠加上周的 PMI 走低及房屋销售不佳，综合来看，美国经济增长的强劲势头已明显减

弱。在此背景下，美元指数持续调整，下破 95.35 的关键位及 94.9 的上行通道支撑位，近期仍将维持调整

走势。

图 1：美国密歇根大学消费者信心指数
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图 2：欧元区 M2 和 M3 货币供应量同比增长率（%）
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欧洲方面，欧元区 7月广义货币供应量同比增长 4%，不及预期 4.3%和上月值 4.5%；而银行部门信贷数

据改善，同比增长 2.48%，较上月回升 0.1 个百分点。欧元区货币总量和信贷增速从 2017 年以来明显放缓，

在 2018 年二季度有所回升，但三季度开始势头减弱，由于近几个月通胀数据上升，7 月欧元区 CPI 同比增

长 2.1%，M3 增速回落缓解一定通胀压力。另外，欧元区 8 月经济景气指数 111.6，不及预期，叠加上周欧

元区制造业 PMI 数据不及预期，表明目前欧元区经济增长动力不足。

 国内方面

8 月，中采制造业 PMI51.3%，较上月回升 0.1 个百分点。主要是受企业生产扩张拉动，8 月 PMI 生产

指数 53.3%，环比回升 0.3 个百分点，同时推动企业采购量指数回升 0.3 个百分点。8 月企业生产活动的加

快，是由于 7 月受天气影响停产的企业有所复产。采购量的增长提振了原材料的需求和价格，8 月主要原材

料购进价格指数大幅上涨 4.4 个百分点至 58.7%。而需求方面，8 月新订单指数 52.2%，较上月小幅回落，

处于年内次低点，已是连续 3个月下降，显示需求依然相对疲弱。同时，8 月新出口订单指数和进口指数分

别较上月回落 0.4、0.5 个百分点，连续处于扩张区间之下，显示在贸易摩擦谈判未果和外贸环境不确定性
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增加背景下，进出口指数继续回落影响需求端表现。转化计算的 PMI 同比依然处于下滑态势，在需求疲弱

未有好转之前价格上升，后期要警惕价格回落风险。

图 3：中采制造业 PMI（%）
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图 4：中采制造业 PMI 分项（%）
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