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分析结果显示
!

!!

月份
"#$

同比增幅
%&'!(%&)*

"

区间中值

%&++*

#

这显示
"

本月
"#$

再平年内

高点的可能性很大
"

甚至不排除再

创新高的可能
#

##$

也将继续上

涨
"

!!

月预计为
,&-!(,&%*

#

当物

价形势被定性为
$

结构性的
%

时
"

增

加供给就会自然地被作为缓解物

价上涨压力的主要手段
&

由此意味

着
"

未来加息空间已相当有限
"

而

汇率则可望发挥更大作用
&

"""

=>?

预 测
!

区 间 中 值

;3<<@

"

猪肉价格在
!!

月份持续环比

上涨
"

食用油价格也不断上涨
"

粮

价甚至收割季节还稳中有升
"

水

果
'

蔬菜价格间歇性上涨
"

共同使

得
!!

月份
"#$

继续高位运行
#

利用农业部提供的数据
"

大致

估算出
!!

月份食品价格环比上

涨
(.&'*

#

结合非食品价格环比上

涨
.&.-*

的判断
"

!!

月份当月新涨

价因素大约在
-&/*

#

加上当月翘

尾因素
!&-*

"

初步测得
!.

月当月

同比
"#$

将约为
%&'*

#

利用商务部提供的数据
"

测得

!!

月份食品价格环比上涨约为

'&!*

"

这是年内最大涨幅
#

继续维持

前文非食品价格环比上涨
.&.-*

的

假定
"

!!

月份新涨价因素约为

+&+*

#

考虑到翘尾因素
!&-*

"

!!

月份

当月同比
"#$

水平就大致为
%&)*

#

综合上述两种测算结果
"

!!

月
"#$

当月同比值可能在
%&'!(

%&)*

之间
"

区间中值
%&++*

#
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>>?

预测
!

仍会上行
#

料

在
83%!783;@

"

在以前的通胀和物价形势分

析中
"

##$

一直是一个被相对忽略

的价格指数
#

随着未来
"#$

的见顶

回落
"

##$

的持续上行将会引起有

关各方越来越多的重视
#

考虑到数据的可得性
"

商务部

提供的生产资料价格指数可以为

判断
!!

月份
##$

走势提供一个大

致指导
#

观察数据可以发现
"

虽然

今年
%

月份之前
"

两者走势并不一

致
(

但在此后逐步趋同
"

!.

月份后

##$

涨幅相对于生产资料价格指数

有所加速
&

由此
"

根据
!!

月生产资

料价格指数进行大致判断
"

本月

##$

仍会上行
&

利用两者之间的关

系进行简单推算
"

则
!!

月
##$

可能

会在
,&-!(,&%*

&

"""

政策展望
!

利用汇率手段

平抑进口价格的可能性在上升
$

考虑到目前高层已将物价上

涨正式定性为结构性的
"

而应对结

构性物价上涨最有效的政策就主

要应该是
$

加强重要商品生产
'

供

应和市场调控
%&

由此我们预期
"

至

少在物价形势正式演变为
$

明显通

胀
%

之前
"

未来加息空间将相当有

限
(

而利用汇率手段平抑进口价格

的可能性在上升
&

毕竟
"

如果一些

重要产品国内一时供给不上
"

短期

内要想明显增加供给就只能依靠

进口
&

而要保证这些物品进口价格

稳定
"

除了财政补贴
"

可能的办法

似乎只能是适度加快升值
&

特别是

当未来
##$

上行成为困扰宏观调

控的主要问题后就更是如此
&

!))%

年以来的数据显示
"

中
'

美

##$

同比指数走势高度一致
&

这就意

味着
"

由于主要原材料大量依赖进

口
"

国内生产资料价格指数深受国际

市场价格影响
"

汇率能够在缓和物价

上涨压力中发挥重要作用
&

两大物价指数将继续高位运行
!

市场观察
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交易所债券收益率

上证国债指数 银行间债券总指数 上证企债指数中国债券总指数
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债券指数

交易所回购行情

银行间回购行情

银行间债券收益率
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技术指标由北方之星数码技术公司提供

上海银行间同业拆放利率
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作者系中国建设银行总行交易员
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汇市观象台

欧元小幅上扬 本周数据将左右美元反弹势头
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建设银行总行 李璐
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一周全球利率市场

美债收益率连续七周下降
美联储本月减息几成定局
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国开行浮息债获足额认购
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北京国资将发短融券


