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 总体看法：6 月 CPI 应为年内最高点，而需求面有所提振，需求扩张放

缓的势头在二季度表现并不明显。同时，货币供应处于低位但略有放松。

预期短期内，加息压力将增加，进而构成对国内需求的抑制。 

 预计二季度 GDP 同比增长 9.8%。需求扩张放缓的势头在二季度表现并不明显,
固定资产投资对经济增长的推动有所加强，贸易余额（顺差）对经济增长贡献

提高，在较低的基数作用下，二季度的 GDP 增速将比一季度略高。 

 预计 6 月工业增加同比增长 13.6%。由于政策没有加码，5 月份需求和生产缓

慢扩张的势头预计可以延续，在环比增速小幅下降的假设下，同比增速因为基

期原因有所反弹。 

 预计城镇固定资产投资 6 月同比增长 24.0%，累计同比增长 25.2%，比上月有

所降低。虽然固定资产投资增速持续处于高位，但 6 月份以来的一些微观数据

显示建安工程投资有所疲软。投资增速越高，通胀越高，我们对未来投资增长

则越谨慎。 

 预计 6 月消费增速同比增长为 17%，略高于上月。尽管 5 月过后，消费额通

常有所回落，不过今年端午假期因素加上汽车销量的触底反弹，加之夏季家电

消费处于旺季，将对消费需求有所提振。6 月份消费的负面因素是，恶劣的天

气，以及高通胀对消费的打压。 

 预计 6 月出口同比增长 21.2%，进口同比增长 27.6%，贸易顺差 167 亿美元。

由于日本地震相关产业链的不利影响正在逐渐弱化，预计 6 月的进口加工贸易

和出口加工贸易都将得到一定恢复。由于发达经济体近期的经济增速短期下

滑，预计中国对美、欧的出口增速则将延续 5 月不甚乐观的数据。此外，随着

国际大宗商品价格下降，6 月的进口增速有望上升，而当前国家出台了部分进

口商品类税收减缓，这将对进口有相应的拉动效果。 

 预计 6 月 CPI 同比上涨 6.3%，环比升 0.1 个百分点。从食品项看，6 月份农

产品价格上涨幅度加大，特别是肉类价格加速上涨。非食品的消费品价格仍在

上涨，前期国家发改委约谈部分行业暂停涨价的时限已到，部分产品出现价格

反弹迹象。此外，预计居住类价格较上月略升，其他服务类价格则持平。 

 预计 6 月 PPI 同比上涨 6.9%，环比升 0.1 个百分点。在国际原油价格下滑的

带领下，国际大宗商品价格环比有所回落。但国内工业品出厂价格指数仍在高

位，且略有上升，化工产品、有色金属、水泥等价格较上月仍在上升。 

 流动性有所收缩。预计 6 月新增人民币贷款 5800 亿元，同比增长 16.9%。信

贷投放环比略有好转，原因主要在于保障房开工增加对信贷的拉动。预计 M2
增长 15.5%，继续在低位徘徊，但较上月有所上升，外汇占款增长基本平稳，

但信贷投放增加，且季度末银行理财产品集中到期转回表内。预计 M1 同比增

长 12.8%，较上月同比略升，主要为基数原因。 

 

二 O 一一年六月经济数据前瞻 
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附：2011 年 6 月宏观经济指标预测 

 

 表 1：2011 年 6 月宏观经济指标预测 

  06/2011 05/2011 04/11 03/11 02/11 01/11 12/10 11/10 10/10 09/10 08/10 07/10 06/10

  预测 实际 预测                     

工业增加值                             

（当期同比，%） 13.6 13.3 13.6 13.4 14.8 14.1 NA 13.5 13.3 13.1 13.3 13.9 13.4 13.7 

城镇固定资产投资                           

（累计同比，%） 25.2 25.8 24.7 25.4 25 24.9 NA 24.5 24.9 24.4 24.5 24.8 24.9 25.5 

消费品零售总额                           

（当期同比，%） 17.0 16.9 17 17.1 17.4 15.8 NA 19.1 18.7 18.6 18.8 18.4 17.9 18.3 

CPI                             

（当期同比，%） 6.3 5.5 5.5 5.3 5.4 4.9 4.9 4.6 5.1 4.4 3.6 3.5 3.3 2.9 

PPI                             

（当期同比，%） 6.9 6.8 6.4 6.8 7.4 7.2 6.6 5.9 6.1 5 4.3 4.3 4.8 6.4 

出口                             

（当期同比，%） 21.2 19.4 20.5 29.9 35.8 2.4 37.7 17.9 34.9 22.9 25.1 34.4 38.1 43.9 

进口                             

（当期同比，%） 27.6 28.4 24.8 21.8 27.4 19.7 51.4 25.6 37.9 25.4 24.4 35.2 22.7 34.1 

贸易差额                             

（十亿美元） 16.7 13.1 18.7 11.4 1.4 -7.3 6.5 13.1 22.9 27.1 16.9 20 28.7 20 

M2                             

（期末余额同比， 

%） 

15.5 15.1 15.5 15.3 16.6 15.7 17.2 19.7 19.5 19.3 19 
19.2 17.6 18.5 

M1                             

（ 期 末 余 额 同

比，%） 

12.8 12.7 13.8 12.9 15 14.5 13.6 21.2 22.1 22.1 20.9 21.9 22.9 24.6 

人民币贷款                             

（当期新增，十亿

元） 

580 552 610 740 679 535.6 1040 481 564 588 596 545 533 603 

（ 期 末 余 额 同

比，%） 

16.9 17.1 17.3 17.5 17.9 17.7 18.5 19.9 19.8 19.3 18.5 18.6 18.4 18.2 

 数据来源：CEIC、WIND、华泰联合证券研究所 
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