
 

 

工银瑞信：一周市场观点 

 

9月汇丰PMI初值50.5，较上月终值50.2略有上行，

主要得益于外需。但内需仍然不尽人意。受到外需的托底，

生产下降和主动调整库存的速度有所放缓，生产持平于上

月，原材料库存上月大幅下降后本月有所上升。但是外需

的托底仍不能完全对冲内需的疲弱，表现在新订单明显上

行和生产持平的情况下，产成品库存还小幅回升，价格方

面还仍然大幅回落。预计 9 月 PPI 和 CPI 将进一步下降。 

上周消息面利好偏多，A 股上涨 1.49%，但基本面仍

没有好转的迹象。上周政府释放政策红利，如国务院常务

会议部署完善固定资产加速折旧政策、促进企业技术改造、

支持中小企业创业创新。短期内，市场情绪向好。但是以

美国为主的发达国家市场上周有较大跌幅，这对新兴国家

风险资产带来负面影响。长期来看，市场不能只靠情绪托

底，还是会向基本面收敛，上行空间有限，下行风险在加

大。 
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目前，政策已经开始有所加码，包括房地产政策、央

行货币政策等。短期内，货币政策的放松迹象为短端利率

提供了下行空间，由此带来的流动性宽松可能引起信用债

收益率下行。 
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