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促内需财政金融协同政策“组合拳”迎来优化 
 

国内： 7 月 3 大经济数据边际走弱 

1）7 月 3 大经济数据均边际走弱，工业、社消、投资均较 6 月回落，且均
低于 WIND 一致预期，工业增加值同比 4.5%，预期 4.88%，前值 5.3%，社消
同比 0.6%，预期 1.33%，前值 1.0%，固投同比-6.7%，预期-6.06%，前值-
5.7%。2）交运高频指标方面，地铁客运量指数回落。3）工业生产腾落指数
回落，从分项上看，山东地炼、纯碱回升，甲醇、唐山高炉、轮胎回落，涤
纶长丝持平。4）习近平主席同厄瓜多尔总统诺沃亚会谈；促内需的财政金
融协同政策“组合拳”迎来优化；李强主持召开国务院常务会议，听取新一
代通信网建设情况汇报等。 

国际：9 月美联储有较大概率维持现有利率水平 

1）俄乌冲突跟踪：普京表示乌军袭击俄境内目标造成损失但未产生严重后
果；乌空军称俄军发动导弹袭击；俄对英涉乌行动发警告。2）中东冲突跟
踪：伊朗称美经济战“注定失败”；特朗普再称霍尔木兹海峡为美国领土；
土耳其寻求对内塔尼亚胡发布“红色通缉令”。3）据 CME“美联储观
察”，截至 2026/8/22，美联储 2026 年 9 月加息 25 基点的概率为 39.9%，
维持现有利率的概率为 60.1%。 

行业配置建议：赛点 2.0 第三阶段攻坚不易，波折难免，重视 AI 产业趋势 

根据经济复苏与市场流动性，可以把投资主线降维为三个方向：1）AI 产业
革命带来的算力、存力、电力及应用的科技主线机会，2）内外共振，经济
逐步修复，牛市主线风格“强者恒强”，但周期后半段易有所表现，3）赔率
思维，即考虑风格轮动、底部反转的可能性。连续三年跑输但第四年跑赢概
率较大的行业有食品饮料、农林牧渔、社会服务、医药生物。AI 产业趋势
的进展取决于 AI 应用端和消费端的突破，重视 AI 巨头的布局。牛市初期资
金更偏好少数高景气赛道，后期资金抱团聚焦主线，新增资金获利难度提
升，而周期股又具备低估值、高贝塔的属性，易随着基本面回暖的深化而发
挥较好的业绩弹性，获得增量资金青睐。 

风险提示：地缘冲突超预期，海外通胀持续性超预期，流动性收紧超预期。 
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1. 国内：7 月 3 大经济数据边际走弱 

1.1. 7 月 3 大经济数据边际走弱 

7 月 3 大经济数据均边际走弱，工业、社消、投资均较 6 月回落，且均低于 WIND 一致预
期，工业增加值同比 4.5%，预期 4.88%，前值 5.3%，社消同比 0.6%，预期 1.33%，前值

1.0%，固投同比-6.7%，预期-6.06%，前值-5.7%。 

 

图 1：7 月 3 大经济数据均边际走弱，投资、工业、社消均低于 WIND 一致预期 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

1.1.1. 工业生产同比回落 

7 月工业生产同比增速回落，读数低于预期，环比增速回落。7 月工业增加值同比增长

4.5%，前值 5.3%，预期 4.88%，环比增长 0.11%，前值 0.76%。 

制造业、采矿业、电燃水累计同比增速均回落。采矿业、制造业、电燃水 1-7 月累计同

比则为-4.2%、5.5%、5.0%，1-6 月累计同比为-2.2%、6.0%、7.4%。另外，高技术产业增速

回升， 1-7 月累计同比 16.9%，前值 14.1%。 

 

图 2：工业增加值 7 月同比增速为 4.5%  图 3：7 月工业增加值环比为 0.11% 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 4：工业增加值分项分化  图 5：高技术产业同比回升 
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资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

1.1.2. 社消同比、环比均回落 

7 月城镇调查失业率为 5.2%，前值 5.0%。统计局自 2023 年 12 月起开始公布不含在校生

的分年龄段劳动力调查失业率数据。16-24 岁、25-29 岁、30-59 岁劳动力 7 月调查失业

率分别为 17.9%、7.2%、3.9%，6 月则为 14.9%、7.1%、4.0%。 

 

图 6：7 月城镇调查失业率报 5.2% 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

社消 7 月同比、环比均回落。7 月社会消费品零售总额同比增长 0.60%，前值 1.00%，预

期 1.33%。7 月季调环比报 0.06%，前值 0.35%，另外，从分项来看，商品、餐饮消费 7 月

同比分别为 1.1%、2.6%，6 月同比为 1.1%、2.8%。 

多数分项累计增速相对 2025 年累计增速回落。限额以上企业商品零售总额 7 月累计同比
为-1.4%，6 月为-1.0%，多数分项累计增速相对 2025 年累计增速回落。7 月增速较高的细

分品类主要有通讯器材、烟酒，累计同比分别为 15.10%、12.40%，拖累项为汽车、建筑及

装潢材料，累计同比为-13.2%、-9.5%。 
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图 7：7 月社消季调环比为 0.06%  图 8：7 月考虑基数效应的社消增速位于趋势线以下 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 9：多数分项累计增速相对 2025 年累计增速回落 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

1.1.3. 投资同比回落 

整体投资 7 月回落。7 月固定资产投资累计同比增速为-6.70%，6 月为-5.70%，7 月季调

后环比为-1.42%，前值-0.60%。 

投资分项中制造业回落。分项上来看，广义基建、制造业、房地产 7 月累计同比增速为-

4.08%、-1.7%、-19.2%，较前值分别变化-1.7、-0.5、-1.2pct，各分项均有所回落，广义

基建回落幅度最大。 
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图 10：7 月投资分项中制造业回落  图 11：7 月固投季调环比增速为-1.42% 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

基建各分项中交通运输仓储和邮政业增速较上期基本持平，基建三大分项累计同比涨跌
不一，电力热力燃气及水的生产和供应业、水利环境和公共设施管理业同比增速为-5.3%、

-9.1%，环比回落 2.6、2.6 个百分点，交通运输仓储和邮政业累计同比增速为 2.5%，环比

回落 0.1 个百分点。 

 

图 12：基建各分项中交通运输仓储和邮政业较上期增速基本持平 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

制造业投资分项多数回落。目前公布的制造业主要分项（共 13 个）7 月累计同比增速数

据中，回升幅度较大的有计算机、通信和其他电子设备制造业等。 

 

 

 

 

图 13：制造业主要分项累计同比增速情况 
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资料来源：Wind，天风证券研究所 

7 月竣工面积跌幅收窄。7 月竣工面积累计同比、当月同比分别为-23.2%、-20.0%，环比

变动 0.5、5.0 个百分点。房屋新开工面积当月同比为-28.5%，前值-26.0%，累计同比为-

24.0%，前值-23.4%。 

商品房销售面积、销售额同比跌幅收窄。7 月商品房销售面积、销售额累计同比为-

11.80%、-13.10%，分别环比回落 0.2、回升 0.5 个百分点；销售面积当月同比跌幅收窄，

为-14.5%、提升 1.78 个百分点；销售额当月同比跌幅收窄，为-10.34%，较上月回升 5.14

个百分点。 

 

图 14：7 月竣工面积跌幅收窄  图 15：7 月商品房销售面积、销售额同比跌幅收窄 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

1.2. 交运高频指标跟踪 

截至 2026/8/21，一线城市地铁客运量（MA7）报 3861 万人次，较上周五的 3929 万人次

回落。 

 

图 16：一线城市地铁客运量 
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资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

1.3. 普林格同步高频指标跟踪 

1.3.1. 工业生产腾落指数 

截至 2026/8/23，工业生产腾落指数为 75，上一期为 76。从分项上看，山东地炼、纯碱

回升，甲醇、唐山高炉、轮胎回落，涤纶长丝持平。（水泥本期数据未更新，记为 0） 

（我们编制了两类高频指标来监测经济活力，跟踪复工复产的情况，加强对普林格周期
同步指标走势的把握：一是工业生产腾落指数，二是以高德拥堵延时指数为基础加工处
理得到的主要工业城市加权拥堵延时指数与同比扩散指数。） 

图 17：工业生产腾落指数  图 18：工业生产腾落指数（分年度） 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

1.4. 国内政策跟踪 

本期关注重点：习近平主席同厄瓜多尔总统诺沃亚会谈；促内需的财政金融协同政策

“组合拳”迎来优化；李强主持召开国务院常务会议，听取新一代通信网建设情况汇报

等。 
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图 19：国内政策跟踪 

 
资料来源：中国政府网，天风证券研究所 

 

2. 国际：9 月美联储有较大概率维持现有利率水平 

2.1. 国际大事跟踪 

2.1.1. 俄乌冲突跟踪 

普京：乌军袭击俄境内目标造成损失但未产生严重后果。俄罗斯总统普京 19 日在克里姆

林宫主持召开俄战略发展和国家项目委员会会议时表示，俄经济增长总体较为平稳，呈

现积极势头。乌军袭击俄境内目标造成损失但未产生严重后果。普京表示，预计今年国
内生产总值(GDP)增长率约为 1%。今年上半年 GDP 增长为 0.6%，第二季度 GDP 增长为

1.3%。尽管俄经济增速受到外部压力及针对俄工业和基础设施目标袭击等诸多因素影响，

并造成一定损失，但并未带来严重后果。普京强调，俄罗斯投入大量资金用于国家项目，

必须确保各项任务按期按质完成，并要求政府确保整个预算体系的平衡与可持续性。 

乌空军称俄军发动导弹袭击。乌克兰空军 20 日凌晨发布消息称，俄罗斯对乌发动新一轮

弹道导弹袭击。袭击已造成该国首都基辅至少 5 人死亡、23 人受伤。乌空军发布的消息

称，俄军发射的多枚弹道导弹正在从切尔尼戈夫州和波尔塔瓦州向基辅市方向飞来。路
透社、英国广播公司等多家外媒报道称，19 日夜间至 20 日凌晨，基辅市和基辅州持续发

出空袭预警，当地响起多次爆炸声，部分地区电网受损导致停电。当地政府在深夜向居

民发布避难警报。报道称，俄外交部发言人扎哈罗娃表示，乌方频繁针对俄平民和民用
基础设施发动袭击。如果该情况持续，俄军将“对等报复”，继续开展特别军事行动并

实现目标。 

俄对英涉乌行动发警告。针对俄方就英国涉乌相关行动发出警告，英国首相伯纳姆当地

时间 18 日公开表态，英国将坚定支持乌克兰，始终在关键时刻与乌方站在一起，对乌支

持立场不会发生改变。针对俄方强硬表态，伯纳姆作出公开回应。他称，支持乌克兰是

发布日期 文件/会议 主要内容

2026年8月18日 习近平同厄瓜多尔总统诺沃亚会谈

8月18日下午，国家主席习近平在北京人民大会堂同来华进行国事访问的厄瓜多尔总统诺沃亚举行会谈。习近平强

调，中厄双方要巩固政治互信，在涉及彼此核心利益和重大关切问题上继续相互理解和支持。中方尊重并支持厄方

探索符合自身国情的发展道路，愿密切两国政府、立法机构、政党等各领域交往，加强治国理政经验交流，在实现

各自国家现代化道路上携手同行。诺沃亚表示，中国是厄瓜多尔的重要伙伴和朋友，习近平主席是伟大的领导人。

在双方共同努力下，厄中关系进入新阶段，为两国人民带来实实在在福祉。

2026年8月21日
促内需的财政金融协同政策“组合拳”

迎来优化

8月21日，财政部、中国人民银行、金融监管总局对外发布通知，明确进一步做好财政金融协同促内需政策有关工作

。财政金融协同促内需政策，是今年创新宏观调控、扩大有效需求的重要举措。实施中小微企业贷款贴息政策、实

施民间投资专项担保计划、优化实施服务业经营主体贷款贴息政策和个人消费贷款财政贴息政策……今年1月，我国

创新设立了财政金融协同促内需的6项政策工具，4项政策支持民间投资、2项政策支持居民消费。

2026年8月21日
李强主持召开国务院常务会议，听取新

一代通信网建设情况汇报等

国务院总理李强8月21日主持召开国务院常务会议，听取新一代通信网建设情况汇报，部署进一步清理拖欠企业账款

工作，研究持续改善空气质量有关工作，审议通过《电力安全事故应急处置和调查处理条例（修订草案）》和《市

场监督管理所条例（草案）》。会议指出，要积极顺应新一轮科技革命和产业变革趋势，牢牢把握新一代通信网建

设的机遇，坚持应用牵引、适度超前，统筹推进基础网络、空间网络、国际网络、融合网络建设，巩固提升我国信

息通信业竞争优势。

2026年8月21日

刘国中在安排部署秋粮生产和农业防灾

减灾工作时强调 扎实做好农业防灾减灾

工作

中共中央政治局委员、国务院副总理刘国中8月21日到农业农村部召开视频调度会，安排部署秋粮生产和农业防灾减

灾工作。他强调，要认真贯彻落实习近平总书记重要指示批示精神，按照党中央、国务院部署，盯紧盯牢关键环

节，落实落细关键措施，扎实做好农业防灾减灾工作，牢牢把握住秋粮生产主动权，全力以赴夺取全年粮食丰收。

刘国中强调，秋粮是全年粮食生产的大头，当前正处于产量形成关键期。

2026年8月22日
中国共产党第二十届中央纪律检查委员

会第六次全体会议公报

中国共产党第二十届中央纪律检查委员会第六次全体会议，于2026年8月22日在北京举行。全会深入学习贯彻习近

平新时代中国特色社会主义思想特别是习近平党建思想。会议指出，习近平党建思想是习近平新时代中国特色社会

主义思想的党建篇，是新时代全面从严治党实践经验的系统总结和理论升华，博大精深、内涵丰富、思想深邃、体

系严密，引领全党开辟了百年大党自我革命新境界，为管党治党、兴党强党提供了根本遵循和行动指南。
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英国长期一贯的既定政策，是对冲突局势的明确立场，英国不会随局势变化改变态度，

绝非阶段性、功利性的外交表态，将持续坚定支持乌克兰。 

以上消息来源于中新网。 

 

2.1.2. 中东冲突跟踪 

伊朗称美经济战“注定失败”。 针对美国总统特朗普日前宣称要对伊朗实施的“毁灭性

经济行动”，21 日，伊朗方面密集发声予以谴责，表示美方经济施压“注定失败”，同

时伊朗方面将制定计划应对制裁。同日，特朗普称对伊朗转向经济战并不意味着美国军
事选项受限。21 日晚，伊朗外交部长阿拉格齐发文称，美国历届政府针对伊朗采取的制

裁和施压政策均以失败告终，美国最新宣布的对伊经济施压行动同样“注定失败”。阿

拉格齐转发 2012 年时任美国总统奥巴马的一则帖文，回顾了美国近年来针对伊朗采取的
一系列政策——14 年前美国宣称对伊朗实施“史上最严厉制裁”，8 年前又对伊朗实施

“极限施压”，5 个月前要求伊朗“无条件投降”，这些政策最终均告失败。 

特朗普再称霍尔木兹海峡为美国领土。 当地时间 8 月 21 日，美国总统特朗普在南卡罗来

纳州演讲时重申，必须阻止伊朗发展核武器。此外，特朗普还称伊朗非常渴望达成协议。
他说：“我们甚至不知道自己是否真的想达成协议，因为在我看来，霍尔木兹海峡现在

是美国的领土，它就是美国的领土。” 

土耳其寻求对内塔尼亚胡发布“红色通缉令”。 土耳其司法部长阿肯·居尔莱克 21 日在

社交媒体发文说，作为对以色列武装干预向加沙地带运送人道主义援助物资船队的司法
程序的一部分，土耳其已寻求国际刑警组织对以总理内塔尼亚胡等人发布“红色通缉

令”。  居尔莱克在帖文中表示，以涉嫌“种族灭绝”罪对内塔尼亚胡等人的逮捕令已

于 7 月由土耳其法院发出。 居尔莱克补充称，之后，土耳其司法部要求内政部寻求发
布针对内塔尼亚胡等人的“红色通缉令”，以便对其进行国际追捕，目前相关材料已经

转交外交部。 

 

以上消息来源于中新网。 

 

2.2. 9 月美联储有较大概率维持现有利率水平 

 

据 CME“美联储观察”，截至 2026/8/22，美联储 2026 年 9 月加息 25 基点的概率为

39.9%，维持现有利率的概率为 60.1%。 
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图 20：CME 降息概率情况 

 
资料来源：CME Group，天风证券研究所 

 

3. 行业配置建议：赛点 2.0 第三阶段攻坚不易，波折难免，重
视 AI 产业趋势 

根据经济复苏与市场流动性，可以把投资主线降维为三个方向：1）AI 产业革命带来的算
力、存力、电力及应用的科技主线机会，2）内外共振，经济逐步修复，牛市主线风格

“强者恒强”，但周期后半段易有所表现，3）赔率思维，即考虑风格轮动、底部反转的

可能性。连续三年跑输但第四年跑赢概率较大的行业有食品饮料、农林牧渔、社会服务、
医药生物。AI 产业趋势的进展取决于 AI 应用端和消费端的突破，重视 AI 巨头的布局。牛

市初期资金更偏好少数高景气赛道，后期资金抱团聚焦主线，新增资金获利难度提升，

而周期股又具备低估值、高贝塔的属性，易随着基本面回暖的深化而发挥较好的业绩弹

性，获得增量资金青睐。 

 

4. 重点大事前瞻 
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图 21：重点大事前瞻 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

5. 风险提示 

地缘冲突超预期，海外通胀持续性超预期，流动性收紧超预期。 
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