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报告概要：报告概要：报告概要：报告概要：

� 8月份，我国进出口总值为3288.7亿美元，同比增长27.1%。其中出口

1733.1亿美元，增长24.5%；进口1555.6亿美元，增长30.2%，月度进口

规模刷新今年3月份创下的1522.6亿美元的历史纪录。进出口数据的同

比增长超出市场预期，这其中固然有一定的基数原因，但价格因素也不

容忽视。另外，8月新出口订单指数为48.3%，比上月下降2.1个百分点。

新出口订单的下滑暗示着未来的出口增速存在些许不确定性。

� 2011年1-8月份，固定资产投资（不含农户）180608亿元，同比增长25%，

比1-7月份回落0.4个百分点。其中，国有及国有控股投资62422亿元，

增长12.1%。从环比看，8月份固定资产投资（不含农户）增长1.16%。

从季调环比趋势看，固定资产投资从高位持续回落，预计未来投资增速

或仍将回落。

� 8月份,全国居民消费价格(CPI)总水平同比涨6.2%,环比上涨0.3%, 食

品类价格上涨依然是CPI高企的最大推手。8月份CPI的回落主要源于去

年同期基数较高，并不代表物价已经出现拐点，从环比数据看，物价水

平依然在高位缓慢攀升，导致物价上涨的本质因素依然存在。

� 虽然美国两党就提高债务上限达成一致，避免债务违约，但即便如此，

也只是暂时避免了矛盾急剧恶化，债务问题依然存在，仅仅是“拖延”

期限而已。美债问题得不到根本解决，美元贬值趋势仍摆脱不了。

� 近期，对经济增长前景以及欧债危机的担忧导致欧美股市大幅下跌，市

场避险情绪急剧升温，避险情绪升温的前提下，黄金价格或将保持高位

震荡的格局。

� 粮食原料价格上涨引发各类食物价格的上涨趋势未能得到改善。尽管年

初发改委约谈食用油生产企业限制产品价格上涨，但在原材料价格不断

上涨的情况下，大小油企利润空间被压缩甚至出现亏损情况，因此近期

各大食用油企业为求生存纷纷上调产品价格。这种情况也在利润较高的

白酒行业出现，尽管茅台早已对经销商进行价格指导，但在市场供不应

求的情况下，经销商无视厂家的指导价格纷纷上调产品价格，致使出厂

价和终端价间的价差不断扩大，从而给厂家下一步提价提供广阔的空

间，如此循环，最终价格上涨仍将反映在终端消费者身上。

� 抗通胀贵在坚持，单次的CPI下滑不能说明问题，预计CPI在未来几个月

仍将在高位运行，2008和2009年货币宽松政策遗留下来的问题尚未解

决，央行短期内放宽货币政策的概率不大。

物价高位运行何时休？调控政策不可功亏物价高位运行何时休？调控政策不可功亏物价高位运行何时休？调控政策不可功亏物价高位运行何时休？调控政策不可功亏
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1111、 PMIPMIPMIPMI指数有所企稳，但国内经济增长仍存在不确定性

9月初公布的数据显示，8月PMI为50.9%，比上月微升0.2个百分点，结束了连

续四个月回落的走势，表明中国制造业经济回调态势逐步趋稳。

海关总署10日公布的数据显示，8月份，我国进出口总值为3288.7亿美元，同

比增长27.1%。其中出口1733.1亿美元，增长24.5%；进口1555.6亿美元，增长30.2%，

月度进口规模刷新今年3月份创下的1522.6亿美元的历史纪录。进出口数据的同比

增长超出市场预期，这其中固然有一定的基数原因，但价格因素也不容忽视。另

外，8月新出口订单指数为48.3%，比上月下降2.1个百分点。新出口订单的下滑暗

示着未来的出口增速存在些许不确定性。

统计局数据显示，2011年1-8月份，固定资产投资（不含农户）180608亿元，

同比增长25%，比1-7月份回落0.4个百分点。其中，国有及国有控股投资62422亿

元，增长12.1%。从环比看，8月份固定资产投资（不含农户）增长1.16%。从季调

环比趋势看，固定资产投资从高位持续回落，预计未来投资增速或仍将回落。

数据来源：国家统计局网站

2222、8888月份CPI有所回落 但物价依然高位运行

国家统计局9日公布的数据显示,8月份,全国居民消费价格(CPI)总水平同比

涨6.2%,环比上涨0.3%;工业品出厂价格同比涨7.3%,环比涨0.1%。 食品类价格上

涨依然是CPI高企的最大推手。8月份,食品类价格同比上涨13.4%,影响价格总水平

上涨约4.02个百分点。

图：CPI同比有所回落但环比依然上涨

数据来源：国家统计局网站
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8月份CPI的回落主要源于去年同期基数较高，并不代表物价已经出现拐点，

从环比数据看，物价水平依然在高位缓慢攀升，导致物价上涨的本质因素依然存

在。

首先，虽然美国两党就提高债务上限达成一致，避免债务违约，但即便如此，

也只是暂时避免了矛盾急剧恶化，债务问题依然存在，仅仅是“拖延”期限而已。

美债问题得不到根本解决，美元贬值趋势仍摆脱不了。

第二，近期，对经济增长前景以及欧债危机的担忧导致欧美股市大幅下跌，

市场避险情绪急剧升温，避险情绪升温的前提下，黄金价格或将保持高位震荡的

格局。

第三，粮食原料价格上涨引发各类食物价格的上涨趋势未能得到改善。尽管

年初发改委约谈食用油生产企业限制产品价格上涨，但在原材料价格不断上涨的

情况下，大小油企利润空间被压缩甚至出现亏损情况，因此近期各大食用油企业

为求生存纷纷上调产品价格。这种情况也在利润较高的白酒行业出现，尽管茅台

早已对经销商进行价格指导，但在市场供不应求的情况下，经销商无视厂家的指

导价格纷纷上调产品价格，致使出厂价和终端价间的价差不断扩大，从而给厂家

下一步提价提供广阔的空间，如此循环，最终价格上涨仍将反映在终端消费者身

上。

3、货币政策方向不会发生改变

央行数据显示，截至今年8月末，金融机构人民币贷款余额同比增长仍达到

16.4%，比2000年-2008年平均水平15.5%高0.9个百分点。8月当月新增人民币贷款

5485亿元，比实施适度宽松货币政策的2010年同期多增93亿元。分部门看，住户

贷款增加了1888亿元，其中，短期贷款增加878亿元，中长期贷款增加1010亿元；

非金融企业及其他部门贷款增加3602亿元，其中，短期贷款增加1588亿元，中长

期贷款增加1011亿元，票据融资增加917亿元。

抗通胀贵在坚持，单次的CPI下滑不能说明问题，预计CPI在未来几个月仍将

在高位运行，2008和2009年货币宽松政策遗留下来的问题尚未解决，央行短期内

放宽货币政策的概率不大。

http://finance.people.com.cn/GB/8215/69638/index.html
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