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	一、国内经济：“脱虚向实”进程加速，经济经历“阵痛期”
	1.1 出口：动能维持稳定，继续为经济提供支撑
	1.2 投资：政策支持落地，下半年维持高增速
	1.2.1 制造业：政策支持及出口韧性双引擎共促投资
	1.2.2 基建：广义财政发力，助力投资增速提升

	1.3 房地产：供需双缩，仍处于磨底阶段
	1.4 消费：居民预期偏弱，复苏斜率有所放缓
	1.5 工业：量略减，价微增，产值将平稳增长
	1.6 物价水平：稳中向好，温和回升

	二、财政政策：多维发力提效，下半年支出有望加速
	2.1 回顾：财政收支受限于收入端，总体表现偏弱
	2.2 展望：财政政策有望在四方面继续发力提效

	三、货币政策：重价格、轻规模、防空转
	3.1 货币政策回顾：多元目标下的权衡
	3.2 存款“搬家”，银行扩表放缓
	3.3 “支持性”货币政策框架将发生演进
	3.3.1 货币政策中间变量：转向以价格型调控为主
	3.3.2 利率调控机制：以OMO利率为中枢的价格型调控
	3.3.3 货币政策新工具：央行通过二级市场买卖国债

	3.4 展望：货币政策宽松基调未变

	四、海外经济：增长有韧性，但分化格局明显
	4.1 美国：通胀有所降温，9月进入降息窗口期
	4.2 欧元区：经济增长上行空间有限，降息概率大于美国
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