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调研报告 首席经济学家调研

看宏观  

第一财经首席经济学家调研 

（2021 年 7 月） 

 

8 月信心指数 52.28 贸易顺差超经济学家预期 

 

 

摘 要 

 

2021年 8 月“第一财经首席经济学家信心指数”为 52.28，高于 50

荣枯线，经济学家们预计未来一个月我国经济将维持景气状态。 

7 月 30 日，中共中央政治局会议指出，“要做好宏观政策跨周期调

节，保持宏观政策连续性、稳定性、可持续性，统筹做好今明两年宏观

政策衔接，保持经济运行在合理区间”。经济学家们预计 8 月存款基准

利率、一年期 LPR 利率以及存准水平变化的可能性很小。7 月新增贷款

预测均值为 11742.99 亿元、社会融资总量预测均值为 1.75 万亿，M2
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同比增速预测均值为 8.75%。 

物价方面，经济学家们对 7 月 CPI 同比增速的预测均值为 0.84%，

PPI 同比预测均值为 8.72%。投资与消费方面，7月固定资产投资累计增

速预测均值为 11.16%，社会消费品零售总额同比增速预测均值为

11.17%。贸易方面，8 月 7 日，海关公布数据显示，7 月我国出口同比

增长 19.3%，进口同比增长 28.1%。贸易顺差为 565.9 亿美元，超过经

济学家们的预期（经济学家们对 7 月贸易顺差的预测均值为 516.68 亿

美元）。 

2021 年 7 月 30 日，人民币对美元汇率为 6.4602，经济学家们对 8

月底人民币对美元汇率的预测均值为 6.48，同时，他们对年底人民币对

美元汇率预期均值由上月底的 6.47 下调至 6.52。 

  

表 1 CBNRI 首席经济学家调研：2021年 7 月预测 

 

指标 6 月公布值 
2021 年 7 月预

测均值 

2021年 7月预测

中位数 

2021 年 7 月预测

区间 

信心指数（2021年 8月） 52.72 52.28 50.65 50.1 ~ 70 

CPI同比（%） 1.1 0.84 0.8 0.5 ~ 1.8 

PPI同比（%） 8.8 8.72 8.7 8.4 ~ 9 

社会消费品零售总额同比

（%） 
12.1 11.17 11.05 10 ~ 12.3 

工业增加值同比（%） 8.3 7.75 7.8 6.3 ~ 8.2 

固定资产投资累计增速同比

（%） 
12.6 11.16 11.25 10 ~ 11.5 

全国房地产开发投资累计增

速同比（%） 
15 12.45 12.6 11 ~ 13.8 

贸易顺差（亿美元） 565.9* 516.68 510.5 341 ~ 619 

出口同比（%） 19.3* 21.11 21.0 14 ~ 30 

进口同比（%） 28.1* 32.03 30.85 25 ~ 40 



                                                        Survey Report 

 
 
 

3 

 
 

新增贷款：亿元 21200 11742.99 11750 10000 ~ 14300 

社会融资总量（万亿元） 3.67 1.75 1.7 1.2 ~ 2.68 

M2同比（%） 8.6 8.75 8.8 8.4 ~ 9.2 

存款基准利率，%（2021年 7

月底） 
1.5 1.5 1.5 1.5 

1年期 LPR，%（2021年 7 月

底） 
3.85 3.85 3.85 3.85 

存款基准利率，%（2021年 7

月底） 
11.0 11.0 11.0 11.0 

人民币对美元（2021 年 7月

底） 
-- 6.48 6.5 6.4 ~6.55 

人民币对美元（2021 年底） -- 6.52 6.525 6.2 ~6.75 

官方外汇储备（万亿美元） 32359* 32198.13 32265 31900 ~32500 

*：7 月已公布数据 
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正 文 

 

一、信心指数：8 月信心指数为 52.28 

2021年 8 月“第一财经首席经济学家信心指数”为 52.28，连续四

个月回落，仍高于 50 荣枯线。经济学家们认为未来一个月我国经济将

维持景气状态。 

兴业证券王涵表示，疫后经济深跌反弹或接近尾声。内需方面，专

项债发行节奏慢影响基建支撑作用弱化；同时受政策影响房地产投资降

温风险也需关注。外需方面，全球产业链恢复对生产类外需仍有支撑，

但发达经济体复苏主线从商品向服务切换致其外溢作用减弱。央行全面

降准或提前开始对冲经济放缓，但需关注信用风险上升的风险。 

毕马威康勇认为，过去一年多的时间里，工业生产、出口是拉动疫

情后中国经济复苏的主要动力，但二季度工业生产受大宗商品价格上

涨、环保力度加大、芯片短缺等因素影响，两年平均增速较一季度已经

有所放慢。出口虽然保持了强劲，但受高基数影响，下半年同比增速预

期也将放缓。另一方面，二季度消费、制造业投资继续回暖，两年平均

增速快于一季度，但仍低于疫情前的平均水平。未来随着疫苗接种基本

普及以及居民收入信心的改善，中国经济复苏的主要动能将逐步向消费

和制造业投资等内在因素转换。但值得注意的是，当前全球经济不确定

因素依然较多，近期我国部分地区疫情出现反复，防控措施再次加强，

叠加近期自然灾害的影响，下半年中国经济的复苏将面临更大挑战。他
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维持全年经济增长 8.8%的预测。 

京东金融沈建光表示，当前，国内疫情反复拖累消费恢复，楼市严

调控下房地产投资承压，出口面临着不确定性，下半年经济下行压力逐

步显现。因此，政策层面应适度宽松以稳增长，尤其是财政政策要更加

积极，货币政策更加精准，支持小微企业和困难行业。 

 

二、物价：7 月 CPI 同比预测均值为 0.84%，PPI 同比预测均值为

8.72% 

本次调研中，经济学家们预计 7 月 CPI 与 PPI同比都将低于上月。

其中，CPI 同比预测均值为 0.84%，最大预测值 1.2%来自毕马威康勇，

而最小值 0.5%来自渣打银行丁爽和植信金融研究院连平。PPI 同比预测

均值为 8.72%，最高预测值 9%来自海通证券梁中华、民生银行温彬、兴

业银行鲁政委和京东金融沈建光，最低值 8.4%来自工银国际程实、兴业

证券王涵、国家信息中心祝宝良、摩根大通朱海斌和招商银行丁安华。 

招商银行丁安华表示，CPI增速小幅下降，猪肉价格仍是主要拖累

项，而与原油相关的交通工具用燃料分项和水电燃料分项，以及受服务

业恢复带动的教育文娱分项则起到了一定的支撑作用。PPI 同比增速全

年高点已过，随着低基数效应消退，以及大宗商品同比增速下行，PPI

同比增速将继续缓慢回落。此外，PPI-CPI剪刀差将有所收窄，原材料

价格上涨对中下游企业的压力将边际缓解。      

——————————————————— 
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2021年 6 月最佳预测经济学家 7 月预测（CPI）：  

李文龙：0.8% 

黄剑辉：0.6% 

许思涛：0.9% 

郑后成：0.8% 

朱海斌：1% 

 

2021年 6 月最佳预测经济学家 7 月预测（PPI）： 

沈建光：9% 

温彬：9% 

伍戈：8.7% 

陆挺：8.9% 

——————————————————— 

 

三、社会消费品零售总额：7 月消费增速预测均值为 11.17% 

经济学家们对 7 月社会消费品零售总额同比增速的预测均值为

11.17%，低于上月 12.1%的公布值。其中，12.3%的最大值来自招商银行

丁安华，植信金融研究院连平给出了最小值 10%。 

招商证券谢亚轩认为，尽管汽车消费继续放缓，但随着居民工资增

速回升，社零增速也有望加快改善。社零改善的主要动力还是在于商品

消费，暑假对服务消费有一定的促进作用。不过，6 月社零超预期不排



                                                        Survey Report 

 
 
 

7 

 
 

除与电商促销有关，家电和通讯器材零售两年平均增速在上月均有明显

回升。这可能意味着社零改善的趋势将在 7 月短期放缓，预计 7月社零

同比增长 11.0%（两年平均同比增速降至 4.8%）。 

 

四、工业增加值：7 月增速预测均值为 7.75% 

调研结果显示，7 月工业增加值同比增速预测均值为 7.75%，低于

上月 8.3%的公布值，其中，渣打银行丁爽给出了最小值 6.3%，招商银

行丁安华给出了最大值 8.2%。 

民生银行黄剑辉认为，7 月官方制造业 PMI 生产指数大幅回落 0.9

个百分点至 51.0%，为去年 3 月以来的最低水平。高频数据显示，7 月

高炉开工率由 61.5%下降至 54.9%，为 2012 年 8月有统计以来的最低水

平；汽车轮胎半钢胎开工率由 56.6%下降至 52.2%，为 3 月以来最低水

平，上下游生产均有所放缓。受天气影响电力供应不足以及洪涝灾害等

直接冲击生产，预计 7 月工业增加值由上月的 8.3%回落到 7.8%左右。 

 

五、固定资产投资增速：预测均值为 11.16% 

经济学家们预计，7月固定资产投资增速均值为 11.16%，低于统计

局公布的上月值（12.6%）。其中，渣打银行丁爽、民生银行黄剑辉、

兴业证券王涵、德勤中国许思涛、国家信息中心祝宝良和毕马威康勇给

出了最高值 11.5%，英大证券郑后成给出了最低值 10%。 

瑞银汪涛表示，7 月地方政府专项债券新发行量从 6 月的 4300 亿回
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落至 3400 亿，估计基建投资可能同比零增长，较 2019 年同期增幅持稳

于 8%。制造业投资可能同比增长 18%，较 2019 年同期增幅从 6 月的 12%

扩大至 14%。再考虑到房地产投资也可能同比持平，她估计 7 月整体固

定资产投资增速可能放缓至 5.4%（年初至今同比增长 11.3%），较 2019

年同期增长 11.8%（和 6 月大致持平）。 

——————————————————— 

2021年 6 月最佳预测经济学家 7 月预测（固定资产投资增速）： 

程实：11% 

许思涛：11.5% 

唐建伟：11% 

郑后成：10% 

——————————————————— 

 

六、房地产开发投资：7 月增速预测均值为 12.45% 

调研结果显示，7月房地产开发投资累计增速的预测均值为12.45%。

参与调研的经济学家中，德勤中国许思涛给出了最高值 13.8%，招商证

券谢亚轩、民生银行黄剑辉和交通银行唐建伟给出了最低值 11%。 

英大证券郑后成表示，房地产投资方面，730政治局会议指出，“要

坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，稳地价、稳房价、稳预期，

促进房地产市场平稳健康发展”。与 430 政治局会议相比，他认为 730

政治局会议对房地产调控的力度边际下降，因为增加了“稳地价、稳房
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