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宏观点评    2019 年 5 月 7 日： 

   

 
 我们预测 4 月主要经济指标如下表 

  预测值 Wind 预测平均值 3月实际值 

CPI（当月同比，%） 2.6 2.5 2.3 

PPI（当月同比，%） 0.6 0.6 0.4 

固定资产投资（累计同比，%） 6.5 6.4 6.3 

工业增加值（当月同比，%） 6.8 6.6 8.5 

社会消费品零售总额（当月同比，%） 8.8 8.8 8.7 

当月新增人民币贷款(万亿元) 1.3 1.28 1.69 

M2（余额当月同比，%） 8.7 8.5 8.6 

出口（美元，当月同比，%） 5.0 2.9 14.2 

进口（美元，当月同比，%） -5.0 -4.2 -7.6 

资料来源：Wind，华融证券 

 

 分析预测 

4 月，春节的季节性因素消失，主要经济指标回归平稳增长，同时

物价涨幅有所上升。 

1、物价涨幅扩大 

受猪瘟和低基数效应影响，4 月猪肉价格涨幅扩大。22 省市猪肉价

格环比上涨 5%以上，同比上涨 30%以上；同时油价上涨，菜价下跌。

预测4月CPI同比涨2.6%，比3月高0.3个百分点；PPI同比上涨0.6%，

比 3 月高 0.2 个百分点。 

2、需求分化，基建投资支持投资增速 

高频数据显示近期基建投资扩张，将拉升固定资产投资同比增速，

预测1-4月全国固定资产投资同比增长6.5%，比一季度高0.2个百分点。 

4 月商品零售价格涨幅扩大，预测 4 月社会消费品零售总额同比增

长 8.8%，比 3 月高 0.1 个百分点。 

进出口方面，全球经济下行压力仍存，制约出口增速回升，而 2018
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    预测 4 月工业生产增速回落，物价上升 

         ——4 月数据预测报告 
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年的高基数效应也将制约二季度的出口增长，预测 4 月出口同比增长

5.0%，比 3 月回落 9.2 个百分点；进口同比下降 5.0%，比 3 月降幅收

窄 2.6 个百分点。 

3、工业生产增速回落 

减税政策落地，内生动力回升，预测 4 月工业增加值环比增长，同

比增长 6.8%，比 3 月回落 1.7 个百分点。同比增速回落幅度较大的主

要原因是春节因素的消失。 

4、信贷社融比 3 月减少 

货币政策更加注重引导结构调整，小微企业融资支持力度加大。预

测 4 月新增人民币贷款 1.3 万亿元，比 3 月少 3900 亿元。社融 2.3 万

亿元，比 3 月少 0.56 万亿元；月末 M2 同比增速升至 8.7%，比 3 月底

高 0.1 个百分点。 

总体看，4 月 1 日起增值税新政开始实施，减税效果将逐步显现，4

月经济保持平稳增长走势；物价涨幅虽有所扩大，但稳健的货币政策取

向不会改变。 
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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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