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预计 1 月 CPI 同比增长 4.0% 

欧盟就新财政协议及 ESM 达成共识 

宏观研究· 每日宏观动态 2012 年 1 月 31 日 

近期重要事件及观点回顾： 

 美国房地产市场有超预期表现，且其先行指标反弹势头较明显，或预

示美国经济好转情形将延续；欧洲方面，近期仍未有取得明显的实质

性成果，欧洲央行所提供的三年期抵押贷款方案远不能够解除信贷危

机警报。国内方面，预计明年一季度将有进一步的宽松政策出台以制

止经济的过快下滑，数量型工具将继续是货币政策主力，一季度或仍

将有3-4次的存款准备金率下调。（来自12月28日全球资产配置报告） 

 欧元区方面，虽然长期隐患仍然存在，但度过今年难关的可能性在变

大。美联储 FOMC 宣布将维持超低利率至 2014 年年底，并继续实施“扭

曲操作”，美元近期的走弱使得大宗商品价格上涨，通胀预期抬头，我

们认为汇率调整已充分反映出美联储的议息决定，欧元走强难以持续，

长期来看，大宗商品价格超预期上涨缺乏支撑，我们维持今年通胀将

明显放缓的判断。受春节因素的影响，肉禽类、蔬菜和水产品等价格

大幅上升，预计 1 月食品价格大幅上升，CPI 同比增长 4.0%。2 月之

后，食品价格将加速回落。当前，物价增速逐渐回归中性水平附近，

尽管 1-2 月的物价环比将季节性回升，但预计继续下降的趋势不会改

变，预计今年一季度将有进一步的宽松政策出台以制止经济的过快下

滑。（来自 1 月 30 日宏观经济周报） 

近期主要报告 

 《货币宽松来临，把握抄底机会——全球资产配置报告》——

2011.12.28 

 《美联储决议不会改变长期通胀走势，信贷加速投放推动经济见底反

转——宏观经济周报》——2012 年.1.30 

市场关注 

 
区域 公布事项 市场预测 前期 

01/31 15:45 FR Consumer Spending (YoY) -2.10% -2.10% 

01/31 16:55 GE 失业率(季节调整) 6.80% 6.80% 

01/31 17:00 IT 失业率 (经季调) 8.70% 8.60% 

01/31 18:00 IT 工业品出厂价 (同比) 3.70% 4.50% 

01/31 18:00 EC 欧元区 失业率 10.40% 10.30% 

01/31 22:00 US 标普/CS 综合指数-20 同比 -3.30% -3.40% 

01/31 22:45 US 芝加哥采购经理指数 63 62.2 
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春节因素推高食品价格，1 月 CPI 同比或为 4.0% 

1 月，大宗商品价格大幅回升，CRB 现货价格指数月均值结束连续 8

个月的下滑，较去年 12 月上涨 1.26%。考虑价格传递的时滞，预计 1 月

PPI 环比大幅回升的可能性小。受春节因素的影响，肉禽类、蔬菜和水产

品等价格大幅上升，预计 1 月食品价格大幅上升，环比增长或达 2.6%。

预计非食品价格环比小幅增长，1月的CPI环比增长0.9%，同比增长4.0%。

2月之后，食品价格将加速回落，而非食品价格继续温和上涨的可能性大，

届时 CPI 或将加快回落步伐。 

 

IMF：中国经济增速今年或下降 

IMF 网站：IMF 发布在《世界经济展望》的更新报告中全面下调今明

两年全球经济增长预期，将今明两年全球经济增长预期值分别下调 0.7 和

0.6 个百分点，2012 年为 3.3%、2013 年为 3.9%。主要依据是仍在扩散的

欧元区债务危机正在拖累全球经济。其中，预测中国经济增速 2012 年为

8.2%，下调 0.8%；2013 年为 8.8%，下调 0.7%。 

点评：考虑到欧债危机对外需的拖累以及房地产调控对房地产投资的

打压，市场普遍预计 2012 年经济增速将保持在较低水平。我们认为，宽

松政策将对今年的经济增长形成支撑，今年的 GDP 增速或高于市场预期。 

 

大量房企快速消失 房价下行或成主旋律 

新华网：在房价下调背景下，大量房地产开发企业消失。以北京为例，

北京市住建委消息显示去年有 473 家房地产开发企业的资质证书有效期

届满后未依法申请延续或工商营业执照已注销，约占资质企业的 16%。 

点评：从 12 月数据看，统计局的网签数据和中国指数研究院的报价

数据都明确了当前房价下跌趋势，不过目前房价降速稳定，并没有出现房

价的大幅下降。我们维持前期对本轮房价下行的基本判断：（1）调整时间

方面，我们认为房价将在今年一季度加速下行；（2）调整幅度方面，本次

房价的调整幅度不会太大，或在 10%-20%之间，考虑到欧债危机带来的全

球经济衰退风险和房地产投资对中国经济增长的贡献，决策层或不允许房

价出现超过 25%的大幅调整；（3）调整范围方面，我们认为调整主要以一

线城市为主，二三线城市次之。 

 

发改委：推进上海证券市场国际板建设 

发改委网站：30 日，发改委发布《“十二五”时期上海国际金融中心

建设规划》，指出将积极有序推进金融市场对外开放，巩固上海金融市场

在服务我国金融对外开放中的主导作用，加快构建人民币跨境投融资中心。 

点评：规划中提到推进国际板建设，也被认为是当天股市下跌的一个

主要原因。正式推出需要一系列的准备工作，包括规则、制度等，我们认

为这不会对市场形成实质性的利空影响。 

  

国内经济 
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欧盟领导人已就新财政协议及 ESM 达成共识 

1 月 30 日，欧盟各国领导人就永久性的欧元区援助基金达成共识，

内容是总额 5000 亿欧元(约合 6570 亿美元)的“欧洲稳定机制”(ESM)将

在 7 月份正式生效，比此前计划早了一年时间，该基金将为债务负担沉重

的欧盟国家提供支持。欧盟也面临来自美国、IMF以及部分成员国的压力，

要求将这两个基金的资源合为一体，从而创造出一个总额 7500 亿欧元(约

合 1 万亿美元)的“超级防火墙”。另外在新财政协议方面，欧盟 27 个成

员国中有 25 个国家都赞成德国当局提出的增强预算纪律的计划（英国与

捷克表示反对），将平衡预算规定写入本国法律。同时，在协调财政紧缩

措施与经济增长关系的问题上则未能达成一致。 

    点评：如果该协议达成，也就意味着凯恩斯主义变得非法，将不利于

欧洲目前的经济发展。 

 

美国 12 月个人储蓄有所增强 

1 月 30 日，美国商务部公布，美国 12 月个人收入环比增长了 0.5%，

而 11 月为环比增长 0.1%；12 月个人支出持平，11 月也仅环比增长 0.1%。

此前，经济学家预计，12 月份个人支出增长 0.1%，个人收入增长 0.4%；

另外，12 月份个人储蓄率为 4.0%，11 月份为 3.5%。美国 2011 年全年个

人收入与支出均增长 4.7%。 

点评：美国 12 月个人储蓄增速达到 8 月份以来最高水平，个人储蓄

意愿在增强，显示对于经济复苏仍存担忧。 

 

德国 1 月通胀压力有所减缓 

1 月 30 日，据德国联邦统计局，德国 1 月 CPI 环比下降 0.4%，同比

上升 2.0%，符合经济学家预期。德国 12 月 CPI 终值为环比上升 0.7%，同

比上升 2.1%。经济学家表示，未来几个月中，通胀率应能降至 2%下方。 

 

欧元区 1 月份经济信心回暖 

1月30日，欧盟委员会公布，欧元区17国1月经济信心指数升至93.4，

但不及经济学家预期的 93.8。从分指标来看，欧元区 1 月工业信心指数

为-7.2，与 12 月修正后指数持平；服务业信心指数从 12 月修正后的-2.6

升至-0.6；企业景气指数从 12 月修正后的-0.32 升至-0.21；消费者信心

指数从 12 月修正后的-20.6 降至-20.7；零售商信心指数从前月修正后的

-12.2 降至-15.5；建筑商信心指数从修正后的-28.9 升至-28.3。 

点评：欧元区近期经济数据有改善迹象，可能预示其经济形势已步入

拐点，但距离复苏状态可能还有很长距离。 

 

 

国际经济 

 



宏观研究·每日宏观动态 

研究源于数据        4         研究创造价值 

 

附表： 

 

表1.中国宏观经济主要指标
12-1 11-12 11-11 11-10 11-9 11-8 11-7 11-6 11-5 11-4

经济增长

GDP 同比 8.9 9.1 9.5

累计GDP 同比 9.2 9.4 9.6

工业生产

工业增加值 同比 12.8 12.4 13.2 13.8 13.5 14 15.1 13.3 13.4

工业增加值 累计同比 13.9 14 14.1 14.2 14.2 14.3 14.3 14 14.2

投资

城镇固定资产投资完成额 累计同比 23.8 24.5 24.9 24.9 25 25.4 25.6 25.8 25.4

房地产开发投资 累计同比 27.9 29.9 31.1 32 33.2 32.9 34.6 34.3

消费

社会消费品零售总额 同比 18.1 17.3 17.2 17.7 17 17.2 17.7 16.9 17.1

贸易

进口 同比 11.8 22.1 28.7 20.9 30.2 22.9 19.3 28.4 21.8

进口 累计同比 24.9 26.4 26.9 26.7 27.5 26.9 27.6 29.4 29.6

出口 同比 13.4 13.8 15.9 17.1 24.5 20.4 17.9 19.4 29.9

出口 累计同比 20.3 21.1 22 22.7 23.6 23.4 24 25.5 27.4

贸易顺差 10亿美元 16.52 14.53 17.03 14.51 17.76 31.48 22.27 13.05 11.42

价格

CPI 同比 4.1 4.2 5.5 6.1 6.2 6.5 6.4 5.5 5.3

CPI 环比 0.3 -0.2 0.1 0.5 0.3 0.5 0.3 0.1 0.1

PPI 同比 1.7 2.7 5 6.5 7.3 7.5 7.1 6.8 6.8

财政

财政收入 十亿人民币 643.1 645.73 918.83 737.7 754.64 986.41 1005.58 1061.23 1008.21

财政支出 十亿人民币 1997.42 1139.62 807.9 1001.85 807.7 694.99 1080.91 826.8 730.45

货币

M1 同比 7.9 7.8 8.42 8.85 11.2 11.56 13.05 12.68 12.89

M2 同比 13.62 12.72 12.88 13.04 13.56 14.65 15.85 15.07 15.34

新增贷款 十亿人民币 640.5 562.21 586.8 470 548.54 492.6 633.92 551.6 739.6

外汇占款 十亿人民币 25358.7 25459.03 25486.93 25511.82 25264.56 24887.62 24668.06 24390.73 24014.31

景气指数

制造业PMI 50.3 49 50.4 51.2 50.9 50.7 50.9 52 52.9

宏观经济领先指标 100.17 100.17 100.69 101.32 101.91 102.07 101.95 102.07

宏观经济预警指数 101.3 101.3 105.3 108 108 113.3 109.3 105.3

消费者预期指数 101.7 106.3 108.9 110.4 111.8 111.4 106.6 107.5

数据来源：Bloomberg

 

  

表2. 中国利率市场 1月30日

最新 涨跌 1天涨跌幅 % 3个月涨跌幅 %

SHIBOR 隔夜 2.858 -0.611 -17.624 -41.6573

SHIBOR 1周 4.346 0.416 10.570 -12.7109

SHIBOR 3月 5.471 -0.011 -0.201 -3.4214

再贴现率 2.250 0.000 0.000 0

央票收益率 3月 3.406 -0.021 -0.616 7.4901

短融 3月 4.627 -0.028 -0.608 -6.3896

中票 1年 4.567 -0.003 -0.066 -16.1879

短期国券指数 947.249 0.001 0.000

中期国债指数 973.235 -0.010 -0.001

长期国债指数 1072.199 -0.418 -0.039

数据来源：Bloomberg
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表3.美国宏观经济主要指标
12-1 11-12 11-11 11-10 11-9 11-8 11-7 11-6 11-5 11-4

经济增长

实际GDP同比 1.6 1.5 1.6

实际GDP季环比 2.8 1.8 1.3

工业生产

工业产量（指数） 95.2915 94.8765 95.1458 94.6055 94.3736 94.1475 93.1144 92.9949 92.7082

工业产量 环比 0.44 -0.28 0.57 0.25 0.24 1.11 0.13 0.31 -0.41

工业产量 同比 2.95 3.8 4.4 3.69 3.72 3.7 3.46 3.44 4.51

订单

制造业新订单 环比 1.8 -0.2 -0.1 0.1 2.1 -0.4 0.6 -0.9

制造业新订单 同比 11.6 11.1 10.1 14.4 13.6 13.5 13.1 10.8

耐用消费品订单 环比 3 4.3 0.1 -1.4 0.1 4.2 -1.1 2 -2.5

耐用消费品订单 同比 14.4 12.5 7.8 4.3 14.3 9.6 8 11.4 5

非国防资本商品新订单 环比 5.8 9.6 -3.5 -3.5 5.4 4.2 -2.4 5.4 -5.3

消费零售

零售及餐饮 十亿美元 400.614 400.268 398.645 396.049 391.074 389.934 388.284 387.522 387.705

零售及餐饮 环比 0.1 0.4 0.7 1.3 0.3 0.4 0.2 0 0.2

零售及餐饮 同比 6.5 7 7.5 8.1 7.5 8.5 8.2 7.9 7.2

房地产

新建住宅开工 总数 657 685 628 646 585 615 615 553 549

新建住宅开工 环比 -4.1 9.1 -2.8 10.4 -4.9 0 11.2 0.7 -7.4

建筑许可证 总数 671 680 644 589 625 601 617 609 563

建筑许可证 环比 -1.3 5.6 9.3 -5.8 4 -2.6 1.3 8.2 -1.9

现房销售 环比 5.01 3.29 1.43 -3.01 8 -3.38 0.49 -3.51 -2.06

现房销售 同比 3.6 11.42 13.64 11.14 19.34 21.21 -6.76 -15.05 -13.03

新房销售 环比 -2.2 2.3 1.7 4.1 -1.7 -2.6 -1.6 -2.5 3.6

新房销售  同比 -7.3 9.4 8.9 -4.4 4.3 5.7 -1.3 9.6 -24.8

就业

总失业率 8.5 8.7 8.9 9 9.1 9.1 9.1 9 9

新增非农就业人数 千 200 100 112 210 104 127 20 53 217

价格

核心PCE 同比 1.8 1.7 1.7 1.6 1.7 1.6 1.4 1.3 1.2

核心PCE 环比 0.2 0.1 0.1 0 0.2 0.2 0.16 0.26 0.2

CPI 同比 3 3.4 3.5 3.9 3.8 3.6 3.6 3.6 3.2

CPI 环比 0 0 -0.1 0.3 0.4 0.5 -0.2 0.2 0.4

PPI 同比 4.8 5.7 5.9 6.9 6.6 7.1 6.9 7.1 6.6

PPT 环比 -0.1 0.3 -0.3 0.7 0.2 0.3 -0.3 0.1 0.8

货币/信贷

M1 十亿美元 2173.9 2158.3 2138.9 2122.7 2106.3 2004.7 1945.2 1931.6 1903.8

M1 环比 9 11.4 9.6 9.8 81 43.6 8.8 19 8.3

M2 十亿美元 9640.1 9596.1 9549.8 9502.6 9483.1 9293.2 9120.8 9046.1 8996.9

M2 环比 5.6 6 6.1 2.5 27.5 25.2 10.4 6.8 6.5

消费者信贷 十亿美元 2477.68 2457.3 2451.28 2443.77 2454.26 2442.87 2431.17 2425.17

消费者信贷 同比 3.1 2.4 2.4 2 2.3 1.5 0.8 0.4

预算/债务

净收入  十亿美元 239.96 152.40 163.07 240.15 169.25 159.06 249.66 174.94 289.54

净支出  十亿美元 239.96 152.40 163.07 240.15 169.25 159.06 249.66 174.94 289.54

赤字/盈余 十亿美元 -85.97 -137.30 -98.47 -62.76 -134.14 -129.38 -43.08 -57.64 -40.39

公共债务 十亿美元 59.06 134.76 132.15 104.25 268.93 15.88 19.95 68.14 4.61

国债 短期 百万美元 1520517 1512478 1482503 1477505 1493510 1492497 1531495 1578505 1638493

国债 中期 百万美元 6605056 6578958 6506992 6412493 6318674 6204264 6151264 6054740 5903480

国债 长期 百万美元 1064112 1050637 1033413 1020413 1007414 990924.1 977924.2 964928.8 948929

景气指数

ISM制造业PMI 53.9 52.7 50.8 51.6 50.6 50.9 55.3 53.5 60.4

ISM非制造业PMI 52.6 52 52.9 53 53.3 52.7 53.3 54.6 52.8

数据来源：Bloomberg  
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表4.主要经济体经济指标
11-12 11-11 11-10 11-9 11-8 11-7 11-6 11-5 11-4 11-3 11-2

欧元区 0.1 0.2 0.8

英国 1 0.3 1.2

日本 1.2 -1.6 -1.7

欧元区 0 -0.3 -2 1.2 0.8 -0.7 0.1 0.3 -0.1 0.5

英国 -0.6 -1 0 0.2 -0.4 0.3 0.8 -1.7 0.1 -1.2

日本 4 -2.7 2.2 -3.3 0.6 0.4 3.8 6.2 1.6 -15.5 1.8

欧元区 46.9 46.4 47.1 48.5 49 50.4 52 54.6 58 57.5 59

英国 49.6 47.7 47.8 50.8 49.4 49.4 51.4 52 54.4 56.7 60.9

日本 50.2 49.1 50.6 49.3 51.9 52.1 50.7 51.3 45.7 46.4 52.9

欧元区 -0.8 0.2 -0.6 0 0.2 0.5 -1.2 0.7 -0.8 0.2

英国 0.6 -0.8 0.9 0.8 -0.4 0.1 0.6 -1.8 1.3 0.4 -1.3

日本 2 0.1 1.7 -2.4 -1.6 -0.3 1.7 -0.1 5.1 -10.2 0.5

欧元区 2.7 3 3 3 2.5 2.5 2.7 2.7 2.8 2.7 2.4

英国 4.2 4.8 5 5.2 4.5 4.4 4.2 4.5 4.5 4 4.4

日本 -0.2 -0.5 -0.2 0 0.2 0.2 -0.4 -0.4 -0.4 -0.5 -0.5

欧元区 5.3 5.5 5.8 5.8 6.1 5.9 6.2 6.8 6.8 6.6

英国 4.8 5.4 5.7 6.3 6 6.1 5.8 5.4 5.6 5.6 5.3

日本 1.3 1.6 1.6 2.5 2.6 2.8 2.5 2.2 2.6 2 1.7

欧元区 10.3 10.3 10.2 10.1 10.1 10 10 9.9 9.9 10

英国 5 5 5 5 4.9 4.9 4.8 4.7 4.6 4.5 4.5

日本 4.6 4.5 4.5 4.1 4.3 4.7 4.6 4.5 4.7 4.6 4.6

失业率

数据来源：Bloomberg

GDP季环比

工业产值 环比

PMI制造业 

零售销售 环比

CPI 同比

PPI 同比

 

 

表5.全球主要股市当日变动 1月30日

最新价 涨跌 涨跌幅 % 最高 最低

上证综合 2285.04 -39.45 -1.70 2324.49 2284.29

深成指 9466.15 -16.06 -0.17 9482.21 9274.85

300 2504.09 -4.79 -0.19 2508.88 2460.40

恒生 20501.67 -16.33 -0.08 20518.00 20144.95

日经225 8793.05 -10.74 -0.12 8832.48 8774.23

韩国KOSPI 1940.55 -16.08 -0.82 1961.60 1936.14

澳大利亚200 4272.74 -13.96 -0.33 4294.70 4264.50

孟买30 16863.30 -370.68 -2.15 17138.04 16828.33

道琼斯工业 12653.72 -6.74 -0.05 12659.32 12529.41

纳斯达克 2811.94 -4.61 -0.16 2816.85 2782.44

标普500 1313.01 -3.32 -0.25 1316.16 1300.49

加拿大综合指数 12436.42 -30.08 -0.24 12454.29 12338.25

墨西哥综合指数 37241.61 56.90 0.15 37298.74 36737.27

阿根廷 2770.83 -60.75 -2.15 2830.58 2756.68

圣保罗证交所指数 62770.01 -134.2 -0.21 62901.79 61989.10

FTSE100 5671.09 -62.36 -1.09 5733.45 5651.56

法国 3265.64 -53.12 -1.60 3300.68 3264.02

德国 6444.45 -67.53 -1.04 6491.52 6414.33

西班牙 8517.00 -140.30 -1.62 8624.20 8496.70

数据来源：Bloomberg  
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表6.全球主要国家十年期国债 1月30日 表7.欧洲5年期主权CDS (CMAN报价） 1月30日
价格 收益率 收益率变动Bp 价格 bp 价格变动 涨跌幅

美国 101.266 1.859 1.388 希腊

英国 115.518 1.794 -7.932 爱尔兰 621.9473 5.2723 0.855

日本 101.755 0.897 0.850 葡萄牙 1526.948 91.45 6.371

德国 113.323 1.705 -6.677 匈牙利 589.6827 12.5109 2.168

法国 101.893 3.021 -0.500 西班牙 378.6313 24.1329 6.808

意大利 92.268 5.898 19.901 意大利 423.5883 25.4308 6.387

西班牙 105.477 4.751 8.458 英国 80.8069 2.76895 3.548

葡萄牙 41.895 16.583 193.795 德国 91.2698 5.83415 6.829

爱尔兰 86.430 7.141 -1.582 法国 176.6584 11.0049 6.643

希腊 24.873 34.355 10.592 比利时 249.2723 8.7919 3.656

表8.主要货币对美元汇率 1月30日 表9.主要大宗商品价格变动 1月30日
最新 1天变动 6个月涨跌幅% 最新 涨跌幅%

人民币 6.333 0.0245 1.5932 NYMX WTI原油 99.24 0.47

印度卢比 49.8 0.4838 -11.4948 ICE 布伦特原油 110.96 0.19

巴西雷亚尔 1.7488 0.0118 -10.4472 NYMEX天然气 2.674 -1.44

俄罗斯卢布 30.414 0.2943 -8.6092 NYMEX 汽油 287.07 -1.92

澳大利亚元 1.0628 0.0029 -3.1264 黄金现货 1734.98 0.28

加拿大元 1.0008 -0.0007 -4.3765 LME 铝3个月 2279 0.57

欧元 1.3168 0.0024 -7.593 LME 铜3个月 8429 -1.13

日元 76.35 0 1.1264 CBOT 玉米合约 632.75 0.16

丹麦克朗 5.6452 -0.0107 -7.3903 CBOT 小麦合约 645.75 0.16

英镑 1.5726 0.0016 -3.4978 CBOT 大豆合约 1191 0.49

瑞士法郎 0.9155 -0.0015 -14.4074 NYBOT 食糖 23.85 -1.49

阿根廷比索 4.3352 0.0002 -4.9363 ICE 棉花 94.15 -1.53

表10.美国货币市场利率 1月30日
最新 6个月变动 最新 6个月变动

0.25 0 0.5 0.3

0.09 0.02 1.08 0.34

0.1 -0.01 0.045

0.09 -0.03 0.055

0.14 -0.03 0.07499999

0.2 0 0.11

0.45 0.05 0.16 -0.17

0.75 0 0.18 -0.03

3.25 0 0.19 -0.04

0.17 0.02 0.08 -0.1

0.78 0.63 0.08 -0.03

0.19 0.1 0.11 0.02

银行承兑汇票 3月

银行承兑汇票 12月

短期国债 4周

数据来源：Bloomberg 数据来源：Bloomberg

数据来源：Bloomberg 数据来源：Bloomberg

能源

金属

农产品

联邦基金 3月

联邦基金 1年

贴现率

联邦基金目标利率

联邦基金有效利率

联邦基金隔夜

短期国债 3月

短期国债 6月

数据来源：Bloomberg

银行最优利率

存款利率 1周

存款利率 1月

银行承兑汇票 1月

回购 1周

回购 1月

短期国债 1年

逆回购 隔夜

逆回购 1周

逆回购 1月

回购 隔夜

联邦基金 1周

联邦基金 1月
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