
本研究报告仅通过邮件提供给 全景网 使用。1

 
宏
观
经
济 

   

国
内
经
济 

  

  

证
券
研
究
报
告 

每日报告 

2012 年 6 月 13 日 

预计 6 月份 CPI 涨幅将回落到 2.6％ 
                                         ——宏观日报 2012.06.13

相关研究 

 中长期贷款规模和占
比提升，稳增长效果开
始显现——宏观日报
2012.06.12 
 
经济好于预期，企稳仍
有待政策发力——宏观
日报 2012.06.11 
 
降息，不仅仅是降息—
—宏观日报 2012.06.08 
 
《经济加速回落 倒逼
政策加码——2012 年 4
月经济数据分析》 
2012-5-14 
 
《形势所迫 不得不发
——央行下调存款准备
金率点评》 
2012-5-14 
 

分析师 
李慧勇 A0230203100029 
lihy@swsresearch.com
孟祥娟 A0230511090004 
mengxj@swsresearch.com 

 

研究支持 
张承启 
zhangcq@swsresearch.com
徐有俊  
xuyj@swsresearch.com
谢伟玉 
xiewy@swsresearch.com
 
 
 

联系人 
吉灵浩 
(8621)23297336 
jilh@swsresearch.com
地址：上海市南京东路 99 号 
电话：（8621）23297818 
上海申银万国证券研究所有限公司 

http://www.swsresearch.c

om 

 

上周（6 月 4 日至 10 日）商务部重点监测的食用农产品价格连续六周走低，其中肉类和

蔬菜价格环比继续回落，综合起来看，6月初食品价格环比回落幅度略高于上月，考虑到当前

经济仍比较低迷，6 月份 CPI 将继续下行，预计涨幅 2.6％，3 季度有望成为全年的低点。受

需求低迷的影响，生产资料价格整体继续环比下行，预计 6 月份 PPI 还将维持负增长，涨幅

在-1.4％。 

81 城市财政透明度仅 7 个及格，预算外花销不公布。在政府预算报告中公布的所谓财政

收入和支出的方向，仅仅是预算内的数据，而相当多的非税收入是游离在预算外的，同时这

部分非税收入的支出方向也没有详细的数据，中国未来财政体制改革方向，很重要的一点就

是要将大量的预算外收支纳入预算内，将财政支出的项目进行细化。 

新兴产业财税政策下半年出台，将通过加大财政投入、提高政府采购、降低企业所得税

等，引导社会资金投资战略性新兴产业。战略性新兴产业作为调结构和稳增长的重要手段，

从温家宝首次提出这个概念以来，备受市场关注，相关的规划也出了很多，下半年相关财税

政策的出台，将有利于从概念层面转移到实际操作层面，加快经济转型、产业转型的步伐。

12日央行以利率招标方式开展了正回购操作，规模300亿元，期限28天，中标利率2.75%。

本次正回购操作是每周二央行例行的正回购滚动操作。本次正回购的规模、期限均与上周相

同，只是中标利率下降了 5 个 BP。 

同日，央行与财政部、商务部、海关总署、国家税务总局和银监会联合审核下发了出口

货物贸易人民币结算重点监管企业名单。名单下发后，境内所有具有进出口经营资格的企业

均可依法开展出口货物贸易人民币结算业务。我们认为人民币结算的逐渐展开有两大方面的

重要意义，首先是有利于增加境外居民企业持有人民币的动力，扩大人民币在全球的影响力，

从国际贸易的渠道继续推进人民币国际化的进程；其次，以人民币作为直接的交易媒介，有

利于降低企业面临的汇率波动风险，降低出口企业经营难度，而且在人民币长期内依旧存在

相对美元的升值预期的情形下，以人民币结算能够减少企业受人民币升值导致的利润下滑的

影响。 

但是，我们也注意到，通知要求“加强审核，切实防范风险”，重点监管企业开展跨境贸

易人民币结算业务所获得的人民币资金不得存放境外。这样的规定在当前我国资本项目尚未

完全放开的大前提下显得既有必要又比较谨慎。所以，逐步开放贸易人民币结算的改革政策

本身不会对资本项目放开有太大的影响作用。我们对人民币国际化有序推进的节奏依旧持比

较谨慎的态度。 

5 月 30 日国务院通过《“十二五”国家战略性新兴产业发展规划》，将生物产业作为重点

七大战略性新兴产业之一。而日前，科技部网站又公布生物种业十二五专项规划意见稿，提

出拟引入社会资金扶持一批龙头企业和中小型企业。引入民间资本进入生物种业不仅可以壮

大生物农业发展基础，还可以建立和完善多元化、多渠道的投融资体系，为其他战略性新兴

产业提供示范作用。预计未来会有包括战略新兴产业在内的其他产业提出引入民间资本的规

划，而不仅仅将引入民间资本限制在垄断领域，这将极大地有利于我国产业结构的调整和转

型。  

我国进口规模增至 1.74 万亿美元，位居全球第二，出口。2002 年至 2011 年，进口规模

由 2953 亿美元扩大到 1.74 万亿美元，增长了 5.9 倍；进口额占全球进口的比重由 4.4%提高

到 9.5%，呈现了不断增长的良好发展势头。 

我国贸易规模占全球贸易比重逐年递增，我国外贸在世界上的地位呈逐渐上升态势。1981

年我国外贸规模在全球仅排第 22 位，1997 年后，我国对外贸易规模进入了前 10。而 2008

年 9 月全球金融危机爆发以来，我国进出口贸易规模平均月增长率为 2.9%，美国和日本的进

出口贸易规模平均月增长率则分别为 2.80%和 2.6%。2011 年我国进出口贸易规模为 3.64 万亿

美元，美国进出口贸易规模为 3.75 万亿美元，位列世界第二。 
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图 1：我国贸易规模和增速（单位：亿美元） 图 2：我国贸易占全球贸易比重不断提升 
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资料来源：CEIC，申万研究 资料来源：CEIC，申万研究 

图 3：中国贸易规模环比增速高于美国 图 4：中国、美国贸易规模（单位：亿美元） 
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资料来源：CEIC，申万研究 资料来源：CEIC，申万研究 

 

其他关注： 

 6 月 13 日 欧盟 5 月工业产值、美国 5 月零售销量和 PPI 
 6 月 14 日 美国 5 月 CPI、日本 5 月工业产值，葡萄牙 80 亿欧元债务到

期 
 6 月 15 日 商务部发布 1-5 月实际利用外资增速 
 6 月 15 日 俄罗斯央行议息，美国 5 月工业产值和 6 月消费者信心指数，

葡萄牙 107 亿欧元债务到期 
 6 月 17 日 希腊大选 
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