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事项： 

2016年8月份，规模以上工业增加值同比实际增长6.3%，较7月份加快0.3个百分点。2016

年1-8月份，全国固定资产投资同比名义增长8.1%。2016年8月份，社会消费品零售总额同比

名义增长10.6%，其中，限额以上单位消费品零售额12250亿元，增长8.5%。 

 

点评要点： 

1、工业生产企稳回升，工业中高端化步伐平稳推进 

2、投资增速低位维稳，“拐点”需要继续观察 

3、房地产投资增速放缓，区域性、结构性矛盾依然突出 

4、消费增速小幅增长，汽车消费大幅增加  

 

核心观点： 

工业生产企稳回升，工业中高端化步伐平稳推进。一是工业发展相关指标增

速回升。发电量、铁路货运量等均同比上涨。二是出口形势有所改善。三是工业

中高端化步伐平稳推进，规模以上高技术工业增加值占整个工业比重继续提高。 
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投资增速低位维稳，“拐点”需要继续观察。一是制造业投资同比增长 2.1%，

继 6月同比由负转正后，维持稳定回升势头。二是民间投资由负转正，同比增长

2.3%。三是基建投资同比增长比 7 月份提高 4.5 个百分点。但单月投资数据回

升不足以确定投资的拐点是否到来。 

房地产投资增速放缓，区域性、结构性矛盾依然突出。一线、部分热门二线

城市房价上涨的势头快速向周边城市传递，呈现房价涨幅较大城市带动周边城市

房价上涨的趋势。在地区差别性政策调控下，需继续关注后期楼市走向对投资带

来的影响。 

消费增速小幅增长，汽车消费大幅增加。一是各类消费品零售出现普涨。二

是汽车消费增长明显加快，拉动社会消费品零售额增速加快约 0.5个百分点左右。

三是进口反弹较为强劲，表明国内市场需求稳步回升。 

央行重启 14天、28天逆回购，开展 6个月和 1年期 MLF操作，短期内降息、

降准的概率不大。展望未来，一是通过“逆回购+MLF”保持市场的流动性。二是

通过财政政策继续托底经济，推动经济平稳增长。 
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正文 

1、工业生产企稳回升，工业中高端化步伐平稳推进 

  

8月份，规模以上工业增加值增长速度是6.3%，比上个月回升0.3个百分点，

创5个月新高，创14 个月以来次高，符合预期。主要特点有：一是工业发展相关

指标增速回升。8月份，发电量增速比上个月加快0.6个百分点；铁路货运量增速

由负转正，8月份铁路货运量增长1%，上个月下降5.8%；8月份制造业采购经理指

数（PMI）50.4%，重新回到扩张区间。二是出口形势有所改善。8月份，规模以

上工业出口交货值同比增长2.9%，增速比7月份加快1.6个百分点，1-8月份的出

口交货值累计增速实现由负转正。三是工业中高端化步伐平稳推进，规模以上高

技术工业增加值占整个工业比重继续提高，1-8月份其占规模以上工业增加值比

重为12.2%，比去年同期提升0.8个百分点。值得注意的是，8月份制造业同比增

长6.8%，既7月份同比下滑后，再次回落0.2个百分点，工业生产的回升是否稳固

需要进一步观察。 
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2、投资增速低位维稳，“拐点”需要继续观察 

   

   

2016年 1-8月份，全国固定资产投资同比增长 8.1%，增速与 1-7月份持平，

仍处于 2000 年以来最低点。但 8月份当月增长 8.2%，比 7月份加快 4.3个百分

点。主要特点有：一是制造业投资同比增长 2.1%，比 7 月高 0.5 个百分点，继

6月同比由负转正后，维持稳定回升势头。二是民间投资回升较为明显。8月份，

民间投资由负转正，同比增长 2.3%，比 7月份加快 3.5个百分点。三是基建投资
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同比增长 16.3%，比 7 月份提高 4.5 个百分点。值得注意的是，单月的投资数据

出现反弹尚不足以确定投资的拐点是否到来，九、十月的数据是反弹趋势能否形

成的关键。 

3、房地产投资增速放缓，区域性、结构性矛盾依然突出 
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8 月份，除房地产开发投资增速微升 0.1 个百分点外，商品房销售、新开工

指标均缓慢下滑；8月份，房地产开发景气指数为 93.70，比 7月份回落 0.31点，

与商品房销售缓慢下滑相印证。1-8 月份，房地产销售额累计同比增长 38.7%，

比 7月份回落 1.1个百分点，已处于年内低点；受地产销售下行拉动，房地产开

发企业土地购置面积同比下降 8.5%，降幅比 1-7月份扩大 0.7个百分点；房地产

开发企业到位资金增速比 1-7月份回落 0.5个百分点，上述数据均反映出房地产

市场整体增速大幅放缓。值得注意的是，一线、部分热门二线城市房价上涨的势

头快速向周边城市传递，呈现房价涨幅较大城市带动周边城市房价上涨的趋势。

在地区差别性政策调控下，需继续关注后期楼市走向对投资带来的影响。 

4、消费增速小幅增长，汽车消费大幅增加  
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8 月份，社会消费品零售额增长 10.6%，比 7 月份加快 0.4 个百分点。相比

投资的低位维稳，消费继续承担中流砥柱作用。主要特点有：一是各类消费品零

售出现普涨，除了金银珠宝类同比下滑外，其余种类商品零售额均全部上涨。二

是汽车消费增长明显加快，限额以上零售企业汽车销售增加 13.1%，拉动社会消

费品零售额增速加快约 0.5 个百分点左右。三是进口反弹较为强劲，8 月份进口

由负转正，同比增长 10.8%，比 7月份上升 16.5个百分点，表明国内市场需求稳

步回升。 

 

整体上看，8 月份经济数据全面企稳回升，这也反映出在供给侧结构性改革

稳增长、调结构、惠民生等一系列政策的综合作用下，工业生产、经济结构、消

费需求都有所改善。但是，从国外环境来看，世界经济复苏较为脆弱，经济、政

治以及地缘性影响等不确定性因素较多，美国年底是否加息也尚未确定，对市场

仍有较大的不利影响；从国内来看，经济整转型升级正处于关键阶段，结构调整
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的阵痛还将持续释放，经济仍有一定的下行压力。货币政策方面，央行重启 14

天、28天逆回购，并开展 6个月和 1年期 MLF操作，反映出短期内降息、降准的

概率不大。展望未来，一是通过“逆回购+MLF”保持市场的流动性；二是通过财

政政策继续托底经济，推动经济平稳增长。 

 

 

 

免责声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包

含的信息和建议不会发生任何改变，我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供

参考，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，

任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为南京银行金融同业部产

品策略部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 


