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机构观点

针对国家统计局昨天公布的三

季度经济运行数据
!

雷曼兄弟中国

首席经济学家孙明春表示
!

尽管
!

月份
"#$

上涨幅度放缓
!

但是加息

的可能性依然很大
" #

我们认为
!

未

来
%

至
&

周内
!

央行再次加息
&'

个

基点的可能性非常大
" $

孙明春分析说
!

!

月份总体通

胀率从
(

月份的
)*+!

放缓至
)*&!

!

这使得今年前
!

个月平均通胀率为

,*%!

%

这两个数字均大于一年期银

行存款利率
-*('!

"

雷曼兄弟
!

预计
!

至
"

周内加息

天相投资分析师石磊认为
!&

央

行随时都有可能加息
!

最快将会在

本周末
$%

他表示
!

在全年
"#$

涨幅

达到
,*+.

!

实际利率为负的局面仍

未扭转的情况下
!

央行不会让实际

利率为负的局面存在太长时间
%

如

果央行再次加息
!

仍将可能同前几

次一样采取
&

小步快跑
$

的方式
!

每

次加
&'

个基点
%

天相投资
!

将保持
"

小步快跑
#

加息方式

花旗银行亚太区首席经济学家

黄益平亦持加息观点
%

他预期未来

&

个月内
!

央行会再次加息
&'

个基

点
!

以确保银行存款利率恢复正值
!

同时抑制信贷需求的增长
%

同时
!

黄

益平表示应当关注货币升值问题
!

并认为人民币升值步伐可以坚持适

度加速的原则
%

这也可以看作是对

迅速增长的过剩流动性和逐步增强

的外部压力的回应
%

但是短期内
!

人

民币大幅升值的可能性不大
%

黄益平还认为
!

尽管目前对经

济过热的担心有所减少
!

但
/0#

的

高位增长和通胀压力依然是中国经

济面临的问题
%

尤其是在货币供应

量加速增长的情况下
!

过剩的流动

性使得监管层抑制信贷和投资增长

的困难进一步加大
%

花旗银行
!

抑制信贷
和投资增长困难加大

高盛中国区经济学家梁红表

示
!

在政策调控方面
!

汇率调整才是

最优选择
!

但短期内中国对汇率政

策进行重大改变的可能性很小
!

预

期央行将继续依赖于限制信贷作为

主要的政策工具
%

梁红表示
!

!

月份中国通胀压

力得到减轻
!

!

月
"#$

增长率从
(

月份的
)*+.

放缓至
)*&.

!

主要原因

是猪肉价格趋稳
%

在调控政策方面
!

梁红认为
!

行政手段
'

如设定贷款限

额
(

并不是最有效率的调控方式
!

市

场化的调整尤其是汇率调整才是最

优选择
%

不过
!

她认为在短期内对汇

率政策进行重大改变的可能性很

小
!

预计央行将继续依赖于限制信

贷作为主要的政策工具
%

$

本报记者 石贝贝 唐真龙
%

高盛
!

汇率调整
才是最优选择

!"#$%
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敏感数据保持高位 紧缩仍将是货币政策主基调

聚焦 前三季度经济运行
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负利率状况仍在延续
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可能继续实施紧缩政策
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本报记者 马婧妤

国家统计局昨天发布的数据显示
!

我国前三季度社会消费品零售总额同

比增长
%+*!.

!

比上年同期加快
&*,

个

百分点
%

对此
!

多位专家表示
!

我国消费

正以较快的速度增长
!

成为推动经济平

稳快速发展的重要因素
%

但在看到消费

增长的同时
!

也应考虑到物价上涨对消

费的推动作用
%

对比统计数据不难发现
!

近年来国

内消费市场日臻活跃
!

社会消费增速逐

步加快
%

去年全年社会消费品零售总额

比
&11+

年增长
%-*'.

!

今年一季度和上

半年
!

消费品零售总额同比增幅分别为

%,*!.

和
%+*,.

!

到今年前三季度
!

这一

数字被改写为
%+*!!

%

中国人民大学经济学院副院长刘

元春表示
!

消费增速变快的最大推动力

是居民收入持续增长
!

尽管居民收入实

际增速仍然小于
/0#

增速
!

但二者的

差距正在缩小
%

其次
!

居民收入增至一

定水平后
!

消费结构开始转变
!

消费规

模在结构转变的带动下增大了
%

再者
!

国家鼓励居民消费的政策力度加大
!

居

民消费热情不断增长
%

另外
!

社保体系

日益完善
!

工资形成机制改革开始启

动
!

使人们对未来风险的预期降低
!

对

收入增加的预期提高
!

储蓄资金也逐渐

开始向消费和投资领域转移
%

#

物价上涨对消费增速的
)

贡献
*

也

应当考虑到
+ $

中国社科院经济研究所

前所长张卓元认为
!

由于今年居民消费

价格一直维持在较高水平
!

上涨的物价

会
&

鼓励
$

人们将手中的钱用于消费和

投资
!

%+*!!

的名义增速如果扣除价格

因素可能并不如想象中的高
"

&

"#$

就像是鼓励大家消费的鞭

子
!

在某种程度上促进了消费增速变

快
" $

北京大学经济学教授萧琛向记者

做出了这样形象的比喻
"

对于将来一个时期消费增长情况
!

刘元春认为
!

从去年持续至今的消费高

增长
!

预示着我国经济增长模式由外需

推动向内需拉动的转变已经启动
!

并且

远没有达到高点
!

如果国家在鼓励消费

和再分配机制改革上进一步做文章
!

消

费增长的效果有可能更明显
"

作为消费增速提高最重要的推动力
!

居民收入增长也呈现出了新特点
,

前三季

度
!

农村居民人均现金收入增长
'

同比

%,*(.

(

超过了城镇居民人均可支配收入

的增长
'

同比
%-*&.

(%

由于前三季度粮食
-

肉禽蛋等农产品经历了一次明显的价格

增长
!

农民收入增加的效果十分明显
"

但

业内人士也表示
!

农民收入有一定季节

性
!

全年的收入变化水平更有参考价值
"

!

新闻看点
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宏观调控政策效果正在显现
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四大因素推动房价持续上涨
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本报见习记者 邝凯文
%
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实现人均
!"#

翻两番没太大困难

!

新闻分析

消费增长成我国经济发展重要推动力

郭晨凯 制图


