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六月份经济数据前瞻 

2010-07-01 
宏观经济 / 数据预测 

总体判断：六月份紧缩政策影响逐渐显现，工业生产和投资均因此

下滑，同时受海外经济疲软和基期影响，出口增长亦有所回落，但消

费依然较为旺盛。值得注意的是货币层面：一是 CPI 继续上行，二是

M1、M2 增长大幅下降。 

工业增加值同比增长 15.6%，增速继续回落。与终端消费有关的轻工业增长仍

保持稳定，受基数抬高的影响同比增速小幅滑落；受增速下滑预期和节能减排政策

影响，上游行业生产扩张将进一步下滑，重工业生产增速显著下降；轻重工业增速

差继续收窄。 

固定资产投资月度同比增长 25.3%，累计同比增长 25.7%。受制于地方融资平

台风险防范和房地产调控，地方投资的扩张能力继续受限，由于中央项目加快拨付

进度，同时民间投资处于恢复状态，投资增速只是小幅下滑。 

社会消费品零售总额同比增长预计达 18.7%，增速较上月持平。尽管历史数据

来看，6 月社会消费品零售总额通常较上月有所回落，但考虑到今年端午小长假的

刺激因素，以及物价继续上升，预计 6 月消费品零售总额将于 5 月大致相当。 

进出口增速环比回落，预计出口同比增长 31.6%，进口同比增长 28.3%。出口

方面，国外经济指标仍处于扩张期，但速度开始放缓，短期扰动因素包括基期抬高

和企业出口退税正式下调前会有抢先出口的现象。进口方面，国内的紧缩政策和生

产放缓以及基期因素均将导致增速下降。 

CPI 预计同比 3.2%，环比较上月略有上升。尽管过去 10 年的数据显示，6 月

CPI 环比通常为负值，但今年的恶劣天气导致价格的波动幅度加大。食品类当中，6
月较为显著的是蔬菜价格的大幅反弹，同时，粮食与猪肉价格也仍处于上升通道。

另由于租房价格滞后性以及装修建材等价格维持高位，居住类同比涨幅仍然较高。 

PPI 同比 6%，升幅开始回落。6 月国际大宗商品价格同比较上月有明显下降，

与此相对应的，商务部生产资料价格指数同比涨幅约 8.6%，涨幅较上月明显下降，

预期 PPI 的生产资料价格涨幅亦将放缓；PPI 生活资料部分继续将有一定上升。我

们预计 PPI 同比涨幅在 5 月已见顶，年内将呈现逐步回落的趋势。 

流动性继续收缩。预计 6 月新增人民币信贷 5800 亿元，较上月有所回落，原

因一方面在于监管当局的额度控制要求，另一方面在于调控政策导致贷款需求也有

所下降。预计 M1、M2 余额同比增长 25.1%、18.2%，较上月均显著下降，其中主

要原因在于去年的高基数影响。 
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6 月份主要宏观经济指标预测值                                                                   

 
06E/ 
2010

05/10 04/10 03/10 02/10 01/10 12/09 11/09 10/09 09/09 08/09 07/09 06/09 01/10 12/09

工业增加值                

（当月同比，%） 15.6 16.5 17.8 18.1 20.7  18.5 19.2 16.1 13.9 12.3 10.8 10.7  18.5

城镇固定资产投资                

（当月同比，%） 25.3 25.5 25.4 26.3 26.6  24.1 24.2 31.6 35.1 33.6 29.9 35.3  24.1

（累计同比，%） 25.7 25.9 26.1 25.6 26.6  30.5 32.1 33.1 33.4 33.0 32.9 33.6  30.5

社会消费品零售总额                

（当月同比，%） 18.7 18.7 18.5 18.0 22.1 14 17.5 15.8 16.2 15.5 15.4 15.2 15 14 17.5

消费价格指数（CPI）                

（当月同比，%） 3.2 3.1 2.8 2.4 2.7 1.5 1.9 0.6 -0.5 -0.8 -1.2 -1.8 -1.7 1.5 1.9 

工业品出厂价格指数                

（当月同比，%） 6 7.1 6.8 5.9 5.4 4.3 1.7 -2.1 -5.8 -7 -7.9 -8.2 -7.8 4.3 1.7 

出口                

（当月同比，%） 31.6 48.5 30.4 24.3 45.7 21 17.7 -1.2 -13.8 -15.2 -23.4 -22.8 -21.4 21 17.7

进口                

（当月同比，%） 28.3 48.3 50.5 66.4 44.7 85.5 55.9 26.7 -6.4 -3.5 -17 -14.9 -13.2 85.5 55.9

贸易差额                

（十亿美元） 13.8 19.5 1.7 -7.2 7.6 14.2 18.4 19.1 24 12.9 15.7 10.6 8.3 14.2 18.4

M2                

（期末余额同比，%） 18.2 21.0 21.5 22.5 25.5 26.0 27.7 29.7 29.4 29.3 28.5 28.4 28.5 26.0 27.7

M1                

（期末余额同比，%） 25.1 29.9 31.3 29.9 35.0 39.0 32.4 34.6 32 29.5 27.7 26.4 24.8 39.0 32.4

人民币贷款                

（当月新增，十亿元） 580 639 774 510 700 1390 379.8 294.8 253 517 410 369 1530 1390 379.8

（期末余额同比，%） 18.1 21.5 22.0 21.8 27.2 29.3 31.7 33.8 34.2 34.2 34.1 33.9 34.4 29.3 31.7
 

数据来源：CEIC，Wind，华泰联合证券研究所。 

 

 



 

 

华泰联合证券评级标准： 

时间段        报告发布之日起 6 个月内 

基准市场指数  沪深 300（以下简称基准） 

股票评级 

买  入     股价超越基准 20%以上 

增  持     股价超越基准 10%-20% 

中  性     股价相对基准波动在±10% 之间 

减  持     股价弱于基准 10%-20% 

卖  出     股价弱于基准 20%以上 

行业评级 

增  持     行业股票指数超越基准 

中  性     行业股票指数基本与基准持平 

减  持     行业股票指数明显弱于基准 
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