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预计公布时间 公布数据 10月数据 1-10月累计数据 天晓11月预测值 上年11月数据
2010年12月10日 外贸顺差（当月） 271.5亿美元 1477.7亿美元 220亿美元 190.9亿美元

2010年12月10日 外贸出口增速（当月） 22.9% 36.6% 24.1% -1.2%
2010年12月10日 外贸出口额（当月） 1359.8亿美元 12705.9亿美元 1410亿美元 1136.5亿美元

2010年12月10日 外贸进口增速（当月） 25.3% 40.5% 25.8% 26.7%
2010年12月10日 外贸进口额（当月） 1088.3亿美元 11228.2亿美元 1190亿美元 945.6亿美元

2010年12月10日 货币供应M2增速 19.3% - 19.2% 29.7%
2010年12月10日 货币供应M1增速 22.1% - 21.0% 34.6%
2010年12月10日 人民币新增贷款（当月） 5877亿元 68788亿元 5300亿元 2948亿元

2010年12月11日 工业品出厂价格涨幅（当月） 5.0% 5.5% 5.6% -2.1%
2010年12月11日 居民消费价格涨幅（当月） 4.4% 3.0% 5.0% 0.6%
2010年12月11日 城镇固定资产投资增速（累计） - 24.4% 24.4% 32.1%
2010年12月11日 社会消费品零售总额增速（当月） 18.6% 18.3% 18.7% 15.8%
2010年12月11日 工业增加值增速（当月） 13.1% 16.1% 13.3% 19.2%

2010年11月份主要宏观数据公告提示
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一、工业增加值触底反弹。预计11月工业增加值同比增长13.3%，增速比上月提高0.2

个百分点，年内首次反弹。 

二、消费名义增速小幅回升 实际增速继续回落。预计11月消费品零售总额名义增长

18.7%，比上月提高0.1个百分点；实际增长13.9%，增速比上月回落0.2个百分点。 

三、投资名义增速保持稳定，实际增速继续下滑。预计1-11月城镇固定资产投资累

计名义增长24.4%，增速与上月持平，实际增速大约为20.4%，比上月下降0.3个百分点。

四、出口和进口增速双双反弹。预计11月出口同比增长24.1%（1410亿美元），增速

比上月提高1.2个百分点；进口同比增长25.8%（1190亿美元），增速比上月提高0.5个百

分点。当月贸易顺差预计为220亿美元，比上月下降52亿美元。 

五、CPI、PPI同比涨幅继续扩大，国内物价有见顶迹象。预计11月居民消费价格同

比上涨5%左右，涨幅较上月提高0.6个百分点，创出年内新高，1-11月CPI累计同比上涨

3.3%。预计11月工业品出厂价格同比上涨5.6%，涨幅比上月提高0.6个百分点。受翘尾因

素减弱影响，预计12月CPI和PPI同比涨幅均会出现一定程度的回落。 

六、M1、M2增速双双回落，但货币政策调整窗口临近。预计11月金融机构新增人民

币贷款5300亿元，同比增长19.7%，增速比上月提高0.4个百分点。预计11月末M2同比增

长19.2%，增速比上月末回落0.1个百分点；M1同比增长21.0%，增速比上月回落1.1个百

分点。总体看，M1、和M2增速仍运行在下降通道中。但受物价涨幅提高影响，近期加息

或提高存款准备金率概率明显增大。 

 

天晓宏观经济与产业研究所  2010 年 12 月 8 日 
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一、工业增加值触底反弹  

预计11月工业增加值同比增长13.3%，增速比上月提高0.2个百分点，年内首次触底反弹。11月PMI指数

继续上涨，达到55.2%，已连续四个月出现上涨，其中，生产指数和产成品库存指数涨幅较大，显示当月库

存回补幅度较大。另外，截至三季度末，我国30%地区已提前实现节能减排达标，只有部分工业发展水平相

对落后的城市距限定目标还有一定距离。总体看，节能减排对工业生产（供给方面）的影响正在逐渐减弱，

考虑到工信部已发布禁止强制拉闸限电的通知，因此，预计11月的工业生产（尤其是重工业部门的生产）

会出现比较大的反弹，相应地，当月工业增加值增速将触底回升。 

二、消费名义增速小幅反弹 实际增速继续回落 

预计11月消费品零售总额名义增长18.7%，增速比上月提高0.1个百分点；扣除价格因素，估计实际增

长13.9%，增速比上月回落0.2个百分点。11月消费名义增速的小幅回升主要受物价上涨因素的影响。由于

居民收入（尤其是城镇居民收入）增速低位徘徊，因此，当月消费实际增速继续回落。 

三、投资名义增速保持稳定，实际增速继续下滑 

预计1-11月城镇固定资产投资累计名义增长24.4%，增速与上月持平；实际增长20.4%，增速比上月下

降0.3个百分点。在新开工项目计划投资额增速和新开工项目数持续走低的情况下，之所以还预测城镇固定

资产投资名义增速保持稳定，主要是考虑到投资品价格上涨可能会对固定资产投资名义增速有一定支撑作

用，但实际增速还在继续下滑。我们预计，在国内物价水平出现明显下降之前，投资管理部门不会轻易放

松对固定资产投资项目的审批。因此，我们认为固定资产投资实际增速的下滑趋势还将持续一段时间。从

历史数据看，目前的固定资产投资实际增速已经步入偏冷区域。 

四、出口和进口增速双双反弹 

预计11月出口同比增长24.1%（1410亿美元），增速比上月提高1.2个百分点；进口同比增长25.8%（1190

亿美元），增速比上月提高0.5个百分点。预计当月贸易顺差220亿美元，比上月下降52亿美元。 

11月中国物流与采购联合会公布的PMI扩散指数中的新出口订单指数和进口指数分别为58.3%和53.2%，

前者比上个月提高0.6个百分点，后者比上月下降了2.2个百分点，说明11月份出口强于进口。从历史数据

看，11月的进出口额通常都高于10月份，因此我们预计出口环比和进口环比都会出现上涨，但考虑到11月

进口价格有比较明显的回升，因此，预计11月的贸易顺差相比上月会有所下降。总体看，11月出口额的增

长主要受季节因素影响（圣诞节临近），而进口额的增长则更多受进口价格上涨因素影响。 

五、CPI涨幅再创新高  

预计11月居民消费价格同比上涨5%左右，涨幅较上月提高0.6个百分点，再创年内新高，1-11月CPI累

计上涨3.3%，涨幅有加快趋势。预计11月工业品出厂价格同比上涨5.6%，涨幅比上月提高0.6个百分点。 11

月，粮食、食用油、肉禽及其制品价格涨幅相比上月有所扩大，但蔬菜类价格相比上月明显回落。综合考
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虑，11月CPI环比涨幅可能明显高于上月（上月CPI环比涨幅为0.7％，11月估计为1％左右）。受翘尾因素减

弱影响，预计12月CPI和PPI同比涨幅都会出现一定程度的回落。 

六、M1、M2增速双双回落，但受物价涨幅提高影响，近期加息或提高存款准备金率的可能性增大 

预计11月金融机构新增人民币贷款5300亿元，同比增长19.7%，增速比上月提高0.4个百分点。预计11

月末M2同比增长19.2%，增速比上月末回落0.1个百分点；M1同比增长21.0%，增速比上月回落1.1个百分点。

总体看，M1、和M2增速仍运行在下降通道中。从最近几个月的信贷数据看，央行目前对信贷的控制相对宽

松，这一方面说明央行对未来的物价调控和流动性管理比较自信，另一方面也反映出当前企业资金面确实

非常紧张的实情（7月份银监会叫停银信合作融资方式对企业部门资金供给冲击很大）。由于10月外汇占款

增加较多（5191亿元），11月物价也创出年内新高，贷款规模处于高位，估计央行近期再次加息或提高存款

准备金率的概率大幅度提升。  

 

预计工业增加值增速小幅反弹
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预计城镇固定资产投资名义增速与上月持平  实际增速回落
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预计消费名义增速小幅回升，实际增速下降
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预计贸易顺差回落
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预计进、出口增速双双反弹
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预计CPI创年内新高 PPI反弹
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预计M1、M2增速双双回落
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预计新增贷款规模回落
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资料来源：国家统计局、中国人民银行、海关总署 
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