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外汇储备基本稳定   CPI 温和上行 

事件回顾 
【事件】中国 6 月外汇储备 31192.3 亿美元，预期 31100 亿美元，前值 31010 亿美元，环比增 182.3 亿美元。

中国 6 月黄金储备 6194 万盎司，环比增 33 万盎司，连续 7 个月增持。 

【点评】6 月的外汇储备也创下了去年 4 月以来的新高。受全球贸易局势、主要国家央行货币政策等因素影响，

美元指数下跌，国际金融市场资产价格上涨。汇率折算和资产价格变化等因素共同作用，外汇储备规模有所上

升。 

外汇储备不同计价方式的此消彼长，其原因在于美元汇率额波动，六月美元汇率出现了一定的疲软走势。

美元指数一度从 98 附近跌至 96 附近。美国国债到期收益率在六月出现了回落，也对我国外汇储备的稳定起

到了一定的作用。美国财政部六月的最新数据显示，到四月底，中国持有美债为 1113 亿美元，环比较 3 月下

降了 7 亿美元，但中国持有美国国债的比例依旧占到外国持有美债总额的 17%，和 3 月的数据持平。黄金储

备方面，尽管 6 月国际黄金价格出现了回升，但是，中国继续增持黄金，并明显加大了力度。数据显示，6 月

我国黄金储备为 6110 亿盎司，增持了 48 亿盎司。充分说明中国此轮增持黄金是战略性的。 

今年以来，在外部环境不确定不稳定因素有所增加的情况下，我国经济总体平稳、运行在合理区间，外汇

市场供求基本平衡，主要渠道跨境资金流动呈现积极变化，外汇储备规模稳中有升。 

 

【事件】2019 年 6 月份，全国居民消费价格同比上涨 2.7%。其中，城市和农村均上涨 2.7%；食品价格上涨

8.3%，非食品价格上涨 1.4%；消费品价格上涨 3.2%，服务价格上涨 1.8%。上半年，全国居民消费价格比去

年同期上涨 2.2%。全国居民消费价格环比下降 0.1%。其中，城市下降 0.1%，农村下降 0.2%；食品价格下降

0.3%，非食品价格下降 0.1%；消费品价格下降 0.2%，服务价格上涨 0.1%。 

【点评】从数据看，鲜果价格处于历史高位，上涨 42.7%，涨幅比上月扩大 16.0 个百分点，影响 CPI 上涨约

0.71 个百分点，上涨幅度较大的主要原因有两个：一是由于春季气温较低，令部分水果品种产量不足，另一

个则是由于去年同期价格较低。此外，猪肉价格对 CPI 影响亦较大，上涨 21.1%，涨幅比上月扩大 2.9 个百分

点，影响 CPI 上涨约 0.45 个百分点；鲜菜价格则小幅上涨，涨幅比上月回落 9.1 个百分点，影响 CPI 上涨约

0.10 个百分点。但随着夏季水果的上市，鲜果上升压力则有望得到缓解。但猪肉价格上升压力预计依然存在。

从母猪存栏，特别是从能繁母猪存栏的持续回落来看，猪周期依旧将延续。猪价未来的上行速率可能取决于猪

肉消费和供给关系的平衡。若猪价继续上升，可能导致其他可替代品需求上升，猪肉需求回落；供给则受猪肉

回补速度影响。 

  PPI 数据方面，六月 PPI 同比与上月持平，报 0%。但是，扣除掉翘尾因素，新涨价因素为-0.29%。其中， 

生产资料 PPI 报-0.3%，前值为 0.6%。而生活资料 PPI 报 0.9%与上月持平。PPI 环比回落， 主要为生产资料 PPI 

环比回落，报-0.4%,前值为 0.2%；生活资料环比报 0.前值为 0.1%。从分类看，尽管采掘业 PPI 同比依旧上

升，但是环比也出现了下跌。从 PPI 的持续回落看，市场对通缩风险会有所加大，逆周期加强可期。在物价总

体可控的情况下，为逆周期调控流出了一定的空间。 
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参考数据 
图1:中国10年期国债收益率（%）                                   图2: 中国GDP总量与增速 
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资料来源:WIND 资讯  银河期货研究中心 

图3: 上海银行间同业拆放利率（SHIBOR）                          图4: 活期存款存款利率 
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资料来源:WIND 资讯  银河期货研究中心 

图5:消费者价格指数和生产者价格指数走势（%）                     图6:城镇新增就业人数 
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资料来源:WIND 资讯  银河期货研究中心 
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图7:固定资产（房地产）投资完成额、房地产开发占固定投资比重       图8: 制造业采购经理指数 
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资料来源:WIND 资讯  银河期货研究中心 

 

图9:进出口增速（%）与贸易差额（亿元）                            图10:主要商品的进口量（万吨）  
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资料来源:WIND 资讯  银河期货研究中心 

 

图11：基础货币投放增速（%）                                     图12:社会融资规模增速（%） 和新增人民币贷款占比 
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资料来源:WIND 资讯  银河期货研究中心 
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图13：货币净投放（亿元）                                           图14:银行间同业拆借利率（%） 
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资料来源:WIND 资讯  银河期货研究中心 

 

图13：美元兑人民币汇率                                           图14:国际收支总差额 
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资料来源:WIND 资讯  银河期货研究中心 

图15:美国国债利率变化（%）                                      图16: 美国消费物价指数月率（%） 
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资料来源:WIND 资讯  银河期货研究中心 
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图17:美国当周初请失业金人数                                      图18: 美国ISM和Markit制造业PMI 
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图19:非农就业人口数据                                            图20: 美国季调失业率 

-100

-50

0

50

100

150

200

250

300

350

500

700

900

1100

1300

1500

1700

1900

美国:新增非农就业人数:季调(初值) 伦敦金现

3

4

5

6

7

8

9

10

11

500

700

900

1100

1300

1500

1700

1900

伦敦金现 美国:失业率:季调
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图21:美国季调CPI同比                                            图22: 美国季调PPI指数 
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资料来源:WIND 资讯  银河期货研究中心 
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