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[Table_Summary2] 事件描述 

预计，8月 GDP同比增长 4.2%左右，8月工业增加值同比增速升至 4.8%左右；社零同比增速
升至 1.0%左右；1-8月固投累计同比增速降至-7.0%左右，其中基建投资/地产投资累计同比增
速分别降至-4%/-20%左右，制造业投资累计同比增速升至-1.5%左右；8月 CPI同比增至 0.7%
左右，PPI同比增至 3.6%左右；8月社融同比降至 7.3%左右。 

事件评论 

⚫ GDP：预计 8月 GDP同比增长 4.2%左右。中观景气来看，8月外需支撑作用仍强，“金
九银十”旺季带动企业提前采购意愿回升，内需小幅回暖。具体来看：生产层面，企业新
订单与生产指数双双回升，化工生产景气度持续回补，生产或有改善；投资层面，地方债
发行边际小幅加速，但短期对地产、基建投资改善有限，叠加台风、汛期等天气扰动，中
观高频指标表现偏弱；消费层面，暑期服务消费表现相对亮眼，但商品消费制约仍存，消
费小幅改善，预计 8月 GDP同比增速约 4.2%。 

⚫ 生产：预计工业增加值同比增速升至 4.8%左右。从 PMI表现来看，“金九银十”旺季来临
前夕，企业需求预期边际改善，8 月制造业 PMI 回升至 49.8%，企业新订单与生产指数
均重回扩张区间。高频指标表现相对分化，电力、货运、化工等行业有所改善，生产逐步
复苏，但有色、家电等行业生产表现仍偏弱。总体来看，8月工业增加值同比增速或升至
4.8%左右。 

⚫ 消费：预计社零同比增速升至 1.0%左右。8 月暑期效应继续对消费形成结构性支撑，服
务消费表现相对亮眼，商圈客流、电影票房等本地文娱消费与跨地区文旅消费均表现较
好；但商品消费端仍存拖累，家电、汽车两大可选品类延续偏弱态势。总体来看，8月社
零同比增速或将升至 1.0%左右。 

⚫ 投资：预计 1-8月固投累计同比增速降至-7.0%左右。其中，基建投资/地产投资累计同比
增速预计分别降至-4%/-20%左右，制造业投资累计同比增速升至-1.5%左右。基建方面，
今年 8月地方债发行边际加速，但同比仍落后去年，同时，受全国持续高温、南方汛期影
响，基建实物量与电力配套开工仍然偏弱，预计 8月基建投资同比仍有所承压。制造业投
资方面，PP聚丙烯开工率边际有一定抬升，说明化工行业在油价影响中逐渐复苏，或带
动企业投资意愿改善，预计 8月制造业投资同比增速小幅好转。地产方面，8月，恶劣天
气和资金回款偏弱依然制约房建施工，高频实物量表现仍延续收缩趋势，8月末现房销售
制度短期内压制房企杠杆拿地，预计年内地产投资同比增速表现仍维持低位。 

⚫ 通胀：预计 8月 CPI同比增至 0.7%左右，PPI同比增至 3.6%左右。CPI层面，8月猪肉
价格涨幅有所收窄但环比持续为正，叠加蔬菜、鸡蛋价格季节性回升，食品价格整体上行；
叠加油价环比大幅回升，预计 8月 CPI环比+0.2%左右，同比增至 0.7%左右。PPI层面，
美伊局势推升油价，供给端约束叠加需求旺季兑现，动力煤、焦煤环比同步回升，主产国
出口政策限制叠加 AI相关需求持续拉动，铜价环比涨幅扩大；但房地产投资和建筑施工
需求依然偏弱，黑色金属和建材价格继续承压，预计 8月 PPI环比+0.2%左右，同比增至
+3.6%左右。 

⚫ 信用：预计 8月社融同比降至 7.3%左右。8月政府债净融资 1.2万亿，同比-0.3万亿，
预计对社融形成拖累；票据利率持续历史低位，或指向信贷需求偏弱；社融主要分项政府
债、信贷均有一定承压，预计社融增速或面临小幅下行压力。 

 

风险提示 

1、外部经济环境波动性放大；2、预测存在不准确风险。 
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GDP：预计 8月 GDP同比增长 4.2%左右 

图 1：8月主要经济数据预测（%） 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 2：历年同期高频景气指数（点） 

 

资料来源：百度迁徙，脉策科技，交通部，文旅部，G7物联，CCTD，Mysteel，数字水泥网，卓创资讯，乘联

会，Wind，长江证券研究所。注：该指数为根据高频指标编制，性质为剔除分项波动后等权加总的指数。 
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图 3：生产端高频数据变动方向（%） 

 

资料来源：Mysteel，产业在线，卓创资讯，上海有色网，脉策科技，Wind，iFinD，长江证券研究所 

 

图 4：需求端高频数据变动方向（%） 

 

资料来源：Mysteel，脉策科技，数字水泥网，百年建筑网，Wind，iFinD，长江证券研究所 

 

判断 判断

1-2月同比增速 3月同比增速 4月同比增速 5月同比增速 6月同比增速 7月同比增速 8月同比增速

1-9周 10-13周 14-18周 19-22周 23-26周 27-30周 31-35周

沿海八省耗煤 √ 6.1 4.5 3.7 8.6 7.6 -3.3 -1.3

三峡出库流量 √ 0.3 0.4 34.7 75.5 21.4 -13.7 10.9

铁路货运量 √ -0.6 -0.3 1.9 5.2 3.0 -4.4 -1.4

高速货车通行量 12.0 -10.8 1.0 0.7 1.9 0.5 0.3

秦港煤炭铁路调入量 √ 6.2 34.9 14.0 32.4 12.9 -17.7 -5.8

开工率：焦化厂（>200万吨） 0.5 3.9 -0.2 -0.6 -0.1 -0.8 -6.4

开工率：高炉 2.0 -2.3 -0.7 -0.4 0.7 -0.3 -1.3

开工率：电炉 √ 10.7 -12.2 2.8 1.5 4.0 6.5 -1.2

开工率：铜杆 √ -19.3 6.3 -2.5 -12.6 -10.7 -4.5 -13.4

开工率：铝加工 3.3 -0.1 3.3 4.2 5.8 5.2 1.0

出货量：铝棒+铝锭 34.9 -9.7 -12.2 25.8 39.9 7.1 -25.9

开工率：PP √ √ -5.1 -13.7 -19.6 -18.1 -19.7 -12.4 -11.2

开工率：PVC管材 √ √ 22.6 -19.2 -12.1 -23.3 -18.6 -11.5 -2.6

装备制造 表观需求：热轧 √ -3.4 -14.3 -6.8 -9.4 -12.5 -9.7 -10.6

电子 沿海零工招工量 √ -56.4 16.7 -5.9 -9.4 0.1 12.8 -4.3

纺服 开工率：江浙织机 √ 4.9 -18.9 -9.0 -17.3 -13.3 -6.9 -12.1

汽车 开工率：半钢胎 √ -9.2 -7.2 -2.0 -7.6 -11.2 -13.8 -11.3

空调-排产(月) √ -31.1 -6.1 -4.9 -2.6 -18.9 -13.4 -16.7

冰箱-排产(月) √ -17.0 1.6 -0.1 1.9 -4.1 0.8 0.7

洗衣机-排产(月) √ √ -3.2 -3.4 -3.7 -1.7 -1.9 -1.7 2.3
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7月好于6月 8月好于7月

地产成交

钢冶炼

投资
（建筑工
程）

建筑链
原材料

行业 指标

2026年

%% %%

%% %%

research.95579.com

5



 

 

请阅读最后评级说明和重要声明 6 / 12 

中国经济 | 专题报告 

图 5：通过高频数据拟合的 8月 GDP同比增速（%） 

 

资料来源：百度迁徙，脉策科技，交通部，文旅部，G7物联，CCTD，Mysteel，数字水泥网，卓创资讯，乘联

会，Wind，长江证券研究所 

 

生产：预计 8月工增同比增速升至 4.8%左右 
图 6：铁路货运量（万吨）  图 7：历年各月制造业 PMI新订单指数（%） 

 

 

 

资料来源：交通部，长江证券研究所。数据截至：2026/08/30。  资料来源：Wind，长江证券研究所。注：数据截至：2026/08/31。 
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消费：预计 8月社零同比增速升至 1.0%左右 
图 8：10城商圈人流（2019年同期=100）  图 9：电影票房（万元，MA7） 

 

 

 

资料来源：脉策科技，长江证券研究所；数据截至：2026/09/03。  资料来源：Wind，长江证券研究所。注：数据截至：2026/09/04。 

 

图 10：国内航班客流量（百万人）  图 11：17类家电销售额（亿元） 

 

 

 

资料来源：CADAS，长江交运，长江证券研究所；数据截至：2026/09/03。  资料来源：产业在线，长江家电，长江证券研究所；数据截至：2026/08/28。 
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投资：预计 8月固投累计同比增速降至-7.0%左
右 
图 12：基建水泥直供量（万吨）  图 13：历年新增项目专项债券当月发行规模（亿元） 

 

 

 

资料来源：百年建筑网，Mysteel，长江证券研究所。注：数据截至：2026/09/01。  资料来源：财政部，Wind，长江证券研究所。注：数据截至：2026/09/06。 

 

图 14：PP聚丙烯开工率（%）  图 15：房建+民用水泥用量（万吨） 

 

 

 

资料来源：隆众化工，长江证券研究所。数据截至：2026/09/04  资料来源：百年建筑网，Mysteel，长江证券研究所。数据截至：2026/09/01。 
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通胀：预计 8月 PPI同比增至 3.6%左右 
图 16：CPI高频环比（%）  图 17：PPI高频环比（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

信用：预计 8月社融同比降至 7.3%左右 
图 18：政府债净融资月度规模及同比（亿元）  图 19：票据利率走势（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，企业预警通，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 
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风险提示 

1、外部经济环境波动性放大。考虑到美国总统特朗普的政策不确定性高，全球经济运
行仍面临风险，外需的变化节奏不明确。 

2、预测存在不准确风险。预测主要基于月内观察到的高频数据表现，但与官方统计口
径仍存一定出入，预测存在不准确的风险。 
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投资评级说明 

行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评

级标准为： 

 看    好： 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

 中    性： 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

 看    淡： 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 

公司评级 报告发布日后的 12个月内公司的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10% 

 增    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

 无投资评级： 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使

我们无法给出明确的投资评级。 

相关证券市场代表性指数说明：沪深两市以沪深 300指数为基准；北交所市场以北证 50指数为基准；新三板市场以三板成指为基

准；香港市场以恒生指数为基准。 
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