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 我们预测 8 月主要经济指标如下表 

  我们预测值 市场预测值 7 月实际值 

CPI（当月同比，%） 2.1 2.2 2.3 

PPI（当月同比，%） -1.3 -1.1 -0.9 

固定资产投资（累计同比，%） 16.8 16.9 17.0 

工业增加值（当月同比，%） 8.7 8.8 9.0 

社会消费品零售总额（当月同比，%） 12.0 12.1 12.2 

当月新增人民币贷款(亿元) 7000 7350 3852 

M1（余额当月同比，%） 6.5  6.7 

M2（余额当月同比，%） 13.3 13.5 13.5 

出口（美元，当月同比，%） 10.0 11.8 14.5 

进口（美元，当月同比，%） 2.0 2.3 -1.6 

贸易顺差 (亿美元) 440 457 473 

资料来源：Wind，华融证券 

 

 分析预测 

1、预测 8 月工业生产增长放缓 

8 月制造业 PMI51.1，比 7 月回落 0.6 个百分点，其中，8 月产出

指数为 53.2，比 7 月回落 1.0 个百分点。 

8 月汇丰 PMI 终值 50.2，比 7 月回落 1.5 个百分点，其中产出指

数 51.8，比 7 月回落 1.0 个点。 

8 月上旬全国发电量同比增速回落至-0.1%，中旬六大发电集团日均

耗煤量同比下降 25.9%，环比下降 14.0%，8 月下旬同比下降 28.8%，

环比下降 10.3%，预计下旬发电量加剧恶化。 

总体看，8 月制造业仍保持扩张趋势，但增长动能减弱。 

受增长动能减弱和去年较高基数影响，预测 8 月规模以上工业生产

同比增速小幅回落，同比增长 8.7%，比 7 月回落 0.3 个百分点。6 月工

业生产同比增速可能是年内高点。 
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2、预测 7 月投资、消费和出口同比增速均回落 

投资。据商务部的监测，截止 8 月 18 日至 24 日一周，全国 36 个

大中城市流通环节生产资料价格连续 8 周下跌。环渤海动力煤价格连续

12周下跌。8月主要工业原材料价格继续下跌，预示投资没有明显好转，

投资品需求仍然较弱。预测 1-8 月投资同比增长 16.8%，比 1-7 月回落

0.2 个百分点。 

预测 8 月消费平稳，社会消费品零售总额同比增长 12.0%，比 7 月

回落 0.2 个百分点，与 CPI 回落幅度相同。 

进出口方面，8 月制造业 PMI 中的新出口订单指数 50.0，比 7 月回

落 0.8 个百分点，出口环比可能不及去年 8 月，预测 8 月出口同比增长

10.0%，进口同比增长 2.0 %，贸易顺差 440 亿美元，均比 7 月小幅回

落。 

3、预测 CPI 同比回落，PPI 降幅扩大 

根据国家统计局和商务部的监测，8 月食品价格小幅上涨。以食品

价格环比上涨 0.7%、非食品价格环比上涨 0.1%预测，8 月 CPI 同比上

涨 2.1%，比 7 月回落 0.2 个百分点。 

根据国家统计局和商务部的监测，8 月生产资料市场价格较低迷，

总体小幅下跌。8 月制造业 PMI 购进价格指数 49.3，比 7 月回落 1.2 个

百分点。预测 8 月 PPI 环比下降 0.3%，同比下降 1.3%，降幅比上月扩

大 0.4 个百分点，工业品领域仍维持通缩状态。 

4、预测新增信贷增加，货币余额增速回落 

8 月上旬，贷款基本上每天保持着 300-500 亿元的增量。按全年 9.5

万亿元新增信贷预测，8～12 月平均每月 6800 亿元。预测 8 月人民币

新增信贷 7000 亿元，比 7 月约增加 3100 亿元；预测 8 月底 M2 余额

同比增长 13.3%，M1 余额同比增长 6.5%，均比上月底回落 0.2 个百分

点， 

 

 

 

 



 宏观研究：2014 年 9 月 2 日 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 2 

投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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