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主要品种收益率（08月 31 日） 

单位（%） 收益率 周变化（BP） 

国开债：1 年 2.81 6 
 

 

国开债：3 年 3.26 10 
 

 

国开债：5 年 3.47 8 
 

 

国开债：7 年 3.46 -1 
 

 

中票（AAA+）：3 年 3.62 19 
 

 

中票（AAA）：3 年 3.70 17 
 

 

中票（AA+）：3 年 3.85 17 
 

 

中票（AA）：3 年 3.99 9 
 

 

中票（AA-）：3 年 6.09 10 

数据来源：Wind 资讯 

请务必阅读文后重要声明及免责条款   
 

事件 

国家统计局公布，8 月我国制造业采购经理指数（PMI）

为 51.0%，比上月降 0.1%；非制造业商务活动指数为

55.2%，比上月上升 1.0%。 

点评 

（1）疫后经济景气度持续恢复。8月综合 PMI指数 54.5%，

创近两年来新高，且连续 6个月处于景气区间。 

（2）供需循环持续改善。需求继续恢复，8月新订单指

数为 52.0%，比上月高 0.3%，连续 4 个月回升，其中新

出口订单指数为 49.1%，高于上月 0.7%，出口总体向好，

医药、非金属制品、金属制品、铁路船舶航空航天设备、

电气机械器材等制造业新订单指数均高于上月 4 个百分

点以上。生产指数为 53.5%，虽比上月回落 0.5%，但仍

位于临界点以上，反映制造业生产量与上月相比有所增

长。生产指数与新订单指数的差值收窄至 1.5%，为 3月

份以来的最小值，表明前期生产需求不匹配的情况有所

改善。 

（3）价格指数上升。出厂价格指数为 53.2%，高于上月

1.0%。钢铁、有色等行业两个价格指数均高于 60.0%，部

分上游行业价格上涨较快。 

（4）小型企业生产经营依然面临不少困难。从企业规模

看，小型企业 PMI 为 47.7%，比上月下降 0.9%，仍位于

临界点以下；大型企业 PMI为 52.0%，与上月持平；中型

企业 PMI为 51.6%，比上月上升 0.4%。 

（5）服务业复苏有所加快。服务业商务活动指数为

54.3%，比上月上升 1.2%，继续向好。从行业看，交通运

输、电信等行业商务活动指数连续 4 个月位于 60.0%以

上；受暴雨洪涝影响施工进度影响，建筑业商务活动指

数高位小幅回落，为 60.2%，低于上月 0.3%；租赁及商

务服务业商务活动指数自疫情以来首次升至荣枯线以

上。 

风险提示 

疫情引起全球陷入长期衰退的风险  中美贸易争端升级

风险 

 

 

 

 

 

一年期国开债与中期票据收益率对比 
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分析师的相关报告： 

1. 2020 年上半年信用债违约情况      07.14 

2.上半年地方政府债都投向了何方？   07.07 

3.近期债市快速回调的几个原因       06.22 

4.从 PMI 视角看经济的结构性改善     06.03 
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Figure 1 综合 PMI 产出指数 (%)  Figure 2 制造业生产与非制造业商务活动 PMI 指数 （%） 

 

 

 
资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所  资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 

 

 

 

Figure 3 制造业 PMI 各分类指数变化 （%）  Figure 4 不同规模制造业企业 PMI 指数 （%） 

 

 

 
资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所  资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 

 

 

 

Figure 5 制造业新订单、出口订单与在手订单指数 （%）  Figure 6 产成品库存与出厂价格 PMI 指数 （%） 

 

 

 
资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所  资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 
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Figure 7 非制造业 PMI 分类指数变化 （%）  Figure 8 非制造业的主要行业 PMI （%） 

 

 

 
资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所  资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 

 

 

风险提示 

（1）全球新冠疫情短时间难以结束，全球经济存在被拖入长期衰退的风险。 

 

（2）中美贸易摩擦存在升级的风险。 
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