
昨日收盘

上证指数

最新

隍2703.53

涨跌

1.95%

深圳成指

最新

隍9398.17

涨跌

2.58%

上证

B

指

最新

隍211.91

涨跌

2.02%

成分

B

指

最新

隍3754.33

涨跌

0.52%

上证基指

最新

隍3519.38

涨跌

2.51%

深证基指

最新

隍3583.56

涨跌

3.19%

恒生指数

最新

隗21202.72

涨跌

-2.31%

CPI 预计下调，通胀风险能否释放尚待观察。

欧盟统计局说，6月份的

通货膨胀率相比 5月份的

3.7%上升0.3个百分点，主要

是由于能源和食品涨价，其

中石油价格的上涨是最主

要的因素。 因此，市场普遍

预测欧洲央行将为抵御通

胀而采取加息，欧央行会加

息25个基点，把利率由目前

4.00％提升至4.25％。

广东科德证券分析师

王泽辉认为， 欧盟一旦加

息，美联储很可能紧随其后

加息，以保持美元升值和对

通胀的进一步打压。 如果市

场可以对欧洲央行在年内

只有一次加息的预期达成

共识，美联储则有可能在第

四季度起加息，并在年内加

息二至三次。 而从中美利差

来说，美元加息可以缓解人

民币升值压力，中国不会因

为国外的加息举动而跟随

加息。 摆在中国目前最棘手

的问题是通涨，因此加息将

主要成为应对通胀的一种

手段。

欧行加息

几成定局
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据机构最新报告预

测，我国 6 月 CPI 数据将

有所回落， 大致在 7.3%

~7.6%之间。 而欧元区受

国际油价疯涨影响，通货

膨胀率继续上升，目前已

达 4%，业内普遍预测，欧

洲央行近日加息几成定

局。 在 CPI 回落、欧洲央

行加息几成定局的情况

出现后，美联储和中国央

行是否会跟进加息？ 目

前，这一问题成为了众多

投资者关注的焦点，也在

专业机构之间展开了激

烈的争论。
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国际会计事务所巨头普华

永道预测，今年下半年IPO融资

将达到1600亿（详见本报昨日

B1）。 大盘还未在2700点站稳，

市场信心仍处于风云飘摇之

中，这样的消息无疑将给A股带

来难以承受之重。

国内宏观经济今年增速回

落目前几乎没有争议， 国内外

不少机构都将GDP增速从11%

调到10%， 甚至悲观者认为8%

~9%左右，经济的回落必然引起

国内企业盈利能力的降低。 根

据万联证券的统计， 今年国内

上市公司的盈利增幅回落到

16%~18%，这与去年40%~50%的

平均水平相差甚远， 特别是国

内成品油价格上涨， 处于工业

品下游行业的上市公司盈利能

力将大打折扣。 因此，作为股市

的根本， 宏观经济的回落已让

上市公司的基本面出现了根本

的变化。

因此， 此时的股市更需要

政策的呵护， 而不是“拔苗助

长” 或者“推倒重来”。 大小

非解禁、 大盘股发行、 红筹股

回归、 创业板推出、 增发诸多

行为在此时如过江之卿密集而

来， 无疑让股市难有喘息之

机。 笔者认为， 监管部门此时

应统一控制股票供给的速度、

节奏和数量， 并将上述扩容阶

段性“暂停” 纳入证监会统一

管理的范畴； 同时， 从稳定股

市的基础制度入手， 尽快推出

具有做空机制的股指期货、 平

准基金、 进一步削减印花税率

等。

被业界解读为有“救市意

图”的新华社长篇通讯，为股市

打来了政策救市的想象力。 毕

竟， 股市持续低迷难以给即将

到来的奥运会增色， 管理层正

考虑改变单一货币政策的调控

方式， 并针对股改遗留及再融

资等问题出台更加明确的措

施；更重要的是，从紧的货币政

策也有望出现松动转机。 但有

关专家认为， 当前最为紧迫的

是出台缓解股市扩容的政策，

真正减轻市场的压力。 袁峰

扩容，A股难以承受之重！

中金公司最新报告预测，

与5月份CPI达到7.7%相比，6

月CPI将有所回落， 达到7.3%

~7.6%， 其中， 受洪涝灾害影

响， 农产品价格跌幅放缓，平

均月环比下降1.3%左右，估计

6月食品CPI环比下降0.5%左

右，PPI高企与成品油价上调

因素影响， 非食品CPI同比上

涨2.4%。

英大证券研究所所长李

大霄认为， 基于行政控制物

价效果的逐渐显现， 食品价

格呈现一个回落的过程， 预

计6月CPI会回落0.3~0.5个百

分点。 但从长期来看， 影响

CPI的主要因素仍在于粮食价

格和原油价格， 首先， 国际

粮价上涨趋势明显，农作物作

为生物燃料的生产，挤压了粮

食的供给，从而导致粮食价格

上涨，是国际粮价上涨的一个

重要因素，而国内粮价与国际

粮价相比仍有一定的价差，国

内粮价存在与国际粮价长期

接轨的趋势，其次，油价、电价

的上调是个开始，接下来还有

逐步调整的可能。 油价、 粮

价的上调对PPI的影响较大，

但PPI对CPI的传导会滞后一

段时间， 未来CPI上涨的压力

较大。

6月CPI预期回落

业内激辩

是否加息出现分歧

央行是否加息 引发业内激辩

李大霄表示，抵御通胀与经

济发展速度二者选择，更倾向于

抵御通货膨胀，央行有可能进一

步加息。尽管再加息会给实体经

济带来较大影响，尤其是在经济

增速已经有所放缓的基础上，企

业资金链比较紧， 一旦加息，企

业贷款成本增加，对经济减速影

响明显，但如果不加息，抵御不

了通胀。从目前来看，抵御通胀、

经济适度放缓的需求仍占主流，

经济增速的控制将减少对原材

料、原油、铁矿石等资源的需求，

对原材料价格的拉动也将减弱。

从这个角度讲，从紧的货币政策

松动可能性不大，同时，负利率

的局面尚未扭转，进一步加息预

期强烈。

万联证券分析师孙亘认为，

基于对下半年涨价压力的判断，

近期不对称加息的可能性很大，

而且加息的幅度更大一些，如一

次性加息 54 个基点或 81 个基

点。由于不对称加息对中小企业

贷款影响较小，更有利于整体经

济的发展。

只有加息才能抵御通胀力挺派

CPI回落加息缺乏基础反对派

中国银行全球金融市场部

发布的一份最新报告认为,目前

中国对内面临通货膨胀的压力、

对外却面临货币升值资本流入

的压力, 利率的变化必伤其一。

况且,在居民消费价格指数(CPI)

呈现回落的趋势下,加息则变得

似乎更缺乏基础,因此从常理来

看,对近期内央行会再度出手加

息持怀疑态度。

中国社科院世界经济与政

治研究所国际金融研究室副主

任张斌认为，由于中国的存款准

备金率已经达到一个非常高的

水平，银根紧缩造成借款成本大

幅提高，所以目前的实际利率水

平已经远大于标示利率，因此加

息目前没有实际意义。

□

时报记者 袁峰 乔倩倩


