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央行规范跨境人民币结算业务 美债遭评级警告 

宏观研究· 宏观经济日报 2011 年 6月 22  日 

 

 据悉，央行日前下发了《关于明确跨境人民币业务相关问题的通知》，

进一步规范跨境人民币结算业务操作流程。我们认为对人民币结算业

务进行规范是进一步打通了人民币双向流动渠道。人民币 FDI 的试点

工作，有利于加速人民币国际化进程，坚持先前“十二五”期间，人

民币资本项目可自由兑换有望取得实质性突破的判断。 

 商务部 21 日发布数据显示，上周，18 种蔬菜平均批发价格环比下降 

1.9%，连续四周回落。粮油零售价格小幅上涨，鸡蛋价格涨幅趋缓，

水产品价格上涨，肉类价格整体走高。我们预计，尽管下半年粮价仍

可能小幅稳步上扬，不过不太可能出现全国大幅减产的情况。 

 昨天晚间，美国房地产经纪商协会发布报告显示，5 月份的二手房销

量为 481 万幢，环比下降了 3.8%，销量创下了半年来的新低，但要好

于经济学家 475 万幢的平均预期。我们认为这与市场对美国房地产市

场悲观情绪过浓有很大关系。房地产市场已成为美国经济复苏的一个

短板，其价格的下跌势头加重了市场的担忧。 

 今天早间，希腊议会通过了新内阁的信任投票；昨天评级公司惠誉将

8 月 2 日定为美国政府提高债务上限的最后期限，否则其会将美国主

权信用评级列为负面观察名单。我们仍对希腊财政紧缩政策能否有效

执行持谨慎态度。在两周内实施财政紧缩计划及相关所需法律，任务

非常艰巨。另外，关于美国主权债务问题，我们认为提高债务上限是

必然，长期来看，还需要新的更有力的削减预算赤字方案的推行。 

 市场关注 

今晚，将公布欧元区消费信心，美国 MBA 抵押贷款申请指数；明天

将公布欧元区 PMI 相关数据，敬请关注。  

时间 区域 公布事项 市场预测 前期 

06/22/2011 

19:00 

US MBA 抵押贷款申请指数 - - 13.00% 

06/22/2011 

22:00 

EC 欧元区消费信心 -10.4 -9.8 

06/22/2011 

22:00 

US 住宅价格指数 月环比 -0.30% -0.30% 

06/23/2011 

00:30 

US FOMC 利率决策 0.25% 0.25% 

06/23/2011 

16:00 

EC PMI 制造业 53.8 54.6 

06/23/2011 

16:00 

EC PMI 服务业 55.3 56 

06/23/2011 

16:30 

UK BBA 已核准购房贷款 30000 29355 
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全国粮油批发价格指数:综合指数

农产品批发价格总指数

菜篮子产品批发价格指数
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CPI当月同比

CPI CPI:非食品 CPI:食品

央行进一步规范跨境人民币结算业务 

据悉，央行日前下发了《关于明确跨境人民币业务相关问题的通知》，

进一步规范跨境人民币结算业务操作流程。此外通知称，为防范热钱流入，

人民币 FDI 试点对国家限制类和重点调控类项目暂不受理。 

我们认为对人民币结算业务进行规范是进一步打通了人民币双向流

动渠道。人民币 FDI 的试点工作，有利于加速人民币国际化进程，因而我

们坚持先前“十二五”期间，人民币资本项目可自由兑换有望取得实质性

突破的判断。 

 

图 1：农产品价格小幅上涨                                    图 2：CPI 食品价格短期有较大上涨压力 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 数据来源：Wind, 方正证券研究所                  数据来源：Wind, 方正证券研究所 

 

食用农产品价格小幅走高，6 月 CPI 或将创新高 

商务部 21 日发布数据显示，上周，18 种蔬菜平均批发价格环比下降 

1.9%，连续四周回落。粮油零售价格小幅上涨，面粉、大米均上涨 0.2%；

豆油上涨 0.3%。鸡蛋价格涨幅趋缓，上涨 0.8%。8 种水产品平均批发价

格上涨 1.2%。肉类价格整体走高，其中猪肉、牛肉、白条鸡、羊肉分别

上涨 4.8%、0.6%、0.5%和 0.4%。    

食品价格中，除蔬菜价格季节性回落外，其他均在上涨。考虑到近期

长江中下游旱涝急转对早稻、蔬菜及水产品生产有一定短期影响，同时，

6 月份 CPI 翘尾因素比 5 月上升 0.5 个百分点至 3.7，我们判定，6 月份 CPI

或将达到 5.9%左右。 

不过，华北冬麦区天气以晴为主，东北地区墒情好于往年，而西南、

华南等地区气象条件正常。此外，农业部昨日宣布，今年早稻面积同比增

加 100 多万亩，全国夏收小麦已收获 3.17 亿亩，收获进度过九成，夏

粮增产已成定局。这表明中央十分重视灾害天气对农业生产的影响。我们

预计，尽管下半年粮价仍可能小幅稳步上扬，不过不太可能出现全国大幅

减产的情况。 
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成屋销售量（单位：万幢） 成房销售:环比（右轴）

美国 5 月二手房销量创新低，但好于预期 

昨天晚间，美国房地产经纪商协会发布报告显示，5 月份的二手房销

量为 481 万幢（4 月份销量为 500 万幢），环比下降了 3.8%，销量创下了

半年来的新低，但要好于经济学家 475 万幢的平均预期。 

之所以好于预期，我们认为这与市场对美国房地产市场悲观情绪过浓

有很大关系。房地产泡沫的破灭是 2008 年金融危机的前奏，之后美国房

地产市场元气大伤，房地产市场已成为美国经济复苏的一个短板，其价格

的下跌势头加重了市场的担忧。4 月份二手房签约销售指数大幅下跌，跌

幅高达 12%，反映了市场对二手房未来一两个月销售低迷的较大担忧情绪，

以致预期偏向悲观。 

为加速经济复苏，美联储一直在实行并维持超低利率政策，近来经济

数据表现颇为疲软，通胀处于潜在目标范围内，我们预计这种低利率政策

会继续执行，虽然美联储承诺目前不会实行第三轮的量化宽松政策（QE3），

但其他宽松货币政策不会被排除，例如今天凌晨，纽约联储购买了 49.1

亿美元的国债，暂时维稳了目前国债市场的下跌势头。 

图 3：美国 5月份二手房销量下降创新低                      图 4：美国长短期国债收益率下跌 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 数据来源：Bloomberg, 方正证券研究所                  数据来源：Bloomberg, 方正证券研究所 

欧债危机未除，美债遭评级警告 

今天早间，希腊议会通过了新内阁的信任投票；美国财政部部长盖特

纳在昨晚也针对希腊问题发出呼吁，表示欧洲政策制定者在援助希腊问题

上应达成统一意见。昨天评级公司惠誉将 8 月 2 日定为美国政府提高债务

上限的最后期限，否则会将美国主权信用评级列为负面观察名单；同时标

普也表示，由于美国政府在负债规模上缺乏共识，其信用风险正不断上升。 

希腊新内阁以微弱优势获得信任通过，虽有助于新财政紧缩计划的推

进，但对于该计划能否有效执行我们持谨慎态度。要在两周内实施财政紧

缩计划及相关所需法律，才能获得此轮资金援助，任务异常艰巨。与此同

时，美国主权债务现在也面临困境。提升债务上限会给政府财政赤字雪上

加霜，而且“治标不治本”，但不提高债务上限则会出现主权债务违约，

所带来的后果将更加不堪。我们认为美国提高债务上限是必然，长期来看，

还需要新的更有力的削减预算赤字方案的推行。目前全球经济恢复如履薄

冰，对此我们仍维持中性偏乐观的态度。 
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析逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三

方的授意或影响。研究报告对所涉及的证券或发行人的评价是分析师本人通过财务分析预测、数量化方法、或行业比

较分析所得出的结论，但使用以上信息和分析方法存在局限性。特此声明。 
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告仅在相关法律许可的情况下发放，并仅为提供信息而发放，概不构成任何广告。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来6个月内相对沪深 300 指数涨幅 20%以上； 

增持：预期未来6个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间； 

中性：预期未来6个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 -10%～10%； 

减持：预期未来6个月内相对沪深 300 指数下跌 10%以上。 

行业投资评级的说明： 

增持：预期未来6个月内相对沪深 300 指数涨幅 10%以上； 

中性：预期未来6个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 -10%～10%之间； 

减持：预期未来6个月内相对沪深 300 指数下跌 10%以上。 

 

 
 北京 长沙 

地址： 北京市西城区阜外大街甲34号方正证券大厦8楼

（100037） 

湖南省长沙市芙蓉中路二段200号华侨国际大厦24楼

（410015） 

电话： (8610) 68584820 (86731）85832351 

传真： (8610) 68584803 (86731）85832380 

网址： http://www.foundersc.com http://www.foundersc.com 

E-mail： yjzx@foundersc.com yjzx@foundersc.com 

 


