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 统计局公布了 12 月上旬和中旬全国 50 个城市主要食品

价格变动情况，食品价格出现比明显的回落。自国务院

颁布稳定价格的一揽子政策后，全国各地农产品价格明

显回落。综合考虑基期的因素，预计 CPI 同比增长 4.1%。 

 PPI 价格与基础原材料价格走势高度正相关，是输入型通

胀的主要传导途径之一。国际大宗商品综合价格高位震

荡，考虑基期因素后，预计 12 月 PPI 同比增长 5.8%。 

 12 月零售市场再度呈现火热迹象，汽车消费升温。我们

预测社会消费品零售总额同比增加 18.5%。 

 受季节性因素的影响，12 月进口与出口绝对值总体维持

高位是大概率事件。综合而言，贸易顺差或将放大。  

 受到全年信贷投放计划的限制，12 月份信贷市场不断收

紧。我们预计当月信贷投放 3500 亿，带动 M2 同比增加

17.6%，M1 同比增加 20.2%。 

 年初以来，地方投融资平台频遭预警，新项目上马基本

停止，全年固定资产投资增速持续下滑应该是大概率事

件，我们预测 12 月累计同比增长 23.0%。 

 第二产业连续一个季度温和反弹，但是在基期因素的影

响下，预计 12 月工业增加值数据同比继续回落，增速为

13%。 

 受转帖现买入利率大幅回落的影响，虽然直贴利率上升

较多，12 月以信贷资源获取成本表征的流动性紧张度回

落，我行监控的票据综合交易利率当月回落 6.22%。 
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2010 年 12 月宏观数据预测 

 
  2010-12(E) 2010-11 2010-10 2010-09 2010-08 2010-07 2010-06
投资指标  

工业增加值:当月同比 13.0 13.3 13.1 13.3 13.9 13.4 13.7
城镇固定资产投资完成额:累计同比 23.0 24.9 24.4 24.5 24.8 24.9 25.5
价格指数指标  

CPI:当月同比 4.1 5.1 4.3 3.6 3.5 3.3 2.9
PPI:当月同比 5.8 6.0 5.0 4.3 4.3 4.5 6.41
对外贸易指标  

出口金额:当月同比 19.32 34.90 22.90 25.14 34.8 38.1 43.9
进口金额:当月同比 17.49 37.75 25.31 24.13 35.2 22.7 34.1
当月贸易顺差（亿美元） 240 229 271 169 287 287 200
货币投放指标  

M1:同比 20.2 22.1 22.1 20.9 21.9 22.9 24.56
M2:同比 17.6 19.5 19.3 19.0 19.2 17.6 18.46
当月新增人民币贷款（亿元） 3500 5640 5877 5955 5452 5328 6034
消费指标  

社会消费品零售总额:当月同比 18.5 18.7 18.6 18.8 18.4 17.9 18.3
招商银行流动性监测指标  

流动性紧张程度指标 -6.22 22.77 16.08 26.18 -11.53 -29.98 52.68

数据来源：国家统计局，中国人民银行，海关总署，Wind资讯，招商银行 
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免责申明 

本报告基于我们认为可靠且已公开的信息，我们力求但不保证这些信息的准确性和完整

性，也不保证文中观点或陈述不会发生任何变更。我们会适时更新我们的研究，但可能

会因某些规定而无法做到。 

本报告所载信息仅供参考，并不构成所涉及证券的投资建议，也未考虑到个别投资者特

殊的投资目标、财务状况或需求。投资者应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其

自身特定状况。招商银行对任何投资者使用本报告所提供的信息作出的任何投资决策而

导致的任何直接或间接后果均不承担任何责任。需要进一步提出的是，本文中提及的投

资价格和价值以及这些投资带来的收入可能会波动。某些交易，包括牵涉期货、期权及

其它衍生工具的交易，有很大的风险，可能并不适合所有投资者。 
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