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重重返返““33””时时代代，，CCPPII涨涨幅幅超超预预期期
专家称通胀压力加大但温和可控，最迫切任务仍是巩固稳增长

对A股而言，新鲜出炉的9

月系列经济指标可谓喜忧参半。
在纷繁复杂的内外环境下，当下
处于“微妙平衡”状态的A股，后
市阴晴难料，制度红利或成A股
热点。

在益民基金策略分析师黄
祥斌看来，当下各种利多利空因
素交集，投资者风险偏好成为市
场强弱的决定性因素。在近期数
据令经济复苏持续性遭疑，9月
CPI数据引发对四季度通胀水
平担忧的背景下，18日即将公布
的GDP、工业、投资、消费等数据
是“证实”还是“证伪”，可能会给

市场情绪带来波动。
“短期内，市场将维系一个

‘微妙平衡’状态，打破这种平
衡，需要远超预期数据的兑现，
或者重大事件的冲击。”黄祥斌
说。

在可预见的范围内，将于11

月举行的中共十八届三中全会
释放制度红利，被认为是最有可
能打破这种“微妙平衡”的重大
事件。黄祥斌建议，投资者可以
高度关注十八届三中全会带来
的主题性投资机会，包括土地流
转改革、金融改革、养老制度完
善等等。

据新华社北京10月14日电
在中国经济仍在努力稳增长之
时，9月份的居民消费价格总水平
(CPI)同比涨幅却突破了3%的温
和通胀水平“警戒线”。究竟是什
么原因使得物价涨幅又有所抬
头？这对经济形势和宏观政策又
会产生怎样的影响？

国家统计局14日发布的报
告显示，9月份全国CPI同比上
涨3 . 1%，涨幅比上月扩大0 . 5个
百分点，创下今年3月份以来新
高。其中，食品价格同比上涨
6 . 1%，对CPI同比涨幅“贡献”
率超过63%。

“食品价格环比上涨较多，
既有中秋、国庆节日因素，也有
季节性影响因素，还与部分地区
旱涝灾害有关。”国家统计局城
市司高级统计师余秋梅解释说。

尽管9月份的CPI破“3”略
超预期，但三、四季度物价上涨
压力有所加大早就在预期内。经
济学家普遍认为，在中国经济企
稳态势尚待巩固、货币政策稳

健、粮食连年丰收的大背景下，
物价总体上仍温和可控。

“物价走势应当说是温和回
升。四季度CPI预计会继续小幅
攀升，但目前的经济增速和货币
供应量不支持物价全面较快上
涨，仍然是可控的。”中国国际经
济交流中心咨询研究部副部长
王军说。

9月份CPI的破“3”以及四
季度CPI可能会继续小幅攀升
的走势，都提醒我们对通胀压力
要提高警惕不能掉以轻心，明年
一季度或将面临考验。不过，从
经济运行的主要矛盾看，专家们
认为，更重要的是继续巩固稳增
长的成效。

“CPI突破3%提醒我们要警
惕通胀压力，但现在还没有到担
心通胀高企的阶段。中国经济增
速虽然在7、8月份出现了回升，但
9月份出口再度下滑，企业对未来
经营的预期也有微妙的变化，继
续巩固稳增长的成效是当前最为
迫切的任务。”王军指出。

中国人民银行的数据显示，
前三季度人民币贷款增加7 . 28万
亿元，比去年同期激增5570亿元。
在沉寂了3年后，今年以来我国贷
款增速呈现提速迹象。

前三季度7万多亿元的信贷
增长，成为近年来同期最高值。

对于当前信贷投放的快速增
长，有专家认为，信贷的大幅度超
预期，显示出社会信贷需求正在
增加，宏观经济正逐步复苏。

一个值得注意的现象是，当前
信贷投放不可谓不高，但经济增长
并没有呈现出明显加速的态势，微
观领域经济活跃度依然不高，显现
出“融资旺复苏慢”的现象。

中国社科院金融重点实验室
主任刘煜辉认为，这是由于当前相
当一部分信贷资源进入到了无法
产生盈利的“僵尸企业”，这些企业
借新还旧，资金仅维持原有债务的
存续，而没有投放到生产领域中。

“当前信贷投放规模虽然十分
巨大，但形成增量的部分越来越
低，这是因为金融资源大量错配至
产能过剩等领域，以至于许多企业
无法产生足够覆盖利息的资产回
报率，这些“僵尸”型企业和资产不
仅难以灭亡，还在无谓地消耗着新
增信用资源。”刘煜辉说。

这一问题表现在当前的经济
金融领域，呈现出一方面过剩产能
难以消化，微观企业活跃度依然不
高，与此同时，一些银行的不良贷
款率也出现反弹。 据新华社

本报记者 孟敏

14日，全省前三季度经
济形势暨转型发展调度座谈
会在济南召开。省委常委、常
务副省长孙伟表示，今年以
来全省经济运行总体保持稳
中有进、稳中向好的态势。全
省城镇就业继续扩大，物价
水平保持稳定，市场信心增
强，社会预期向好。在外部环

境不出现大变化的情况下，
我省全年9 . 5%左右的预期增
长目标能够实现。

孙伟强调，当前经济平
稳运行的基础还不够牢固，
经济社会发展中存在的突出
矛盾和问题依然不少。要进
一步审视山东的发展定位、
发展途径、发展重点，更加注
重提高发展的质量和效益，
加快推进经济转型发展。

专家解读

新增贷款创新高

不少进了“僵尸企”

国家能源局14日发布数据，今
年1月至9月，全国全社会用电量累
计39452亿千瓦时，同比增长7.2%，
比去年同期高2.4个百分点。

用电量是观测经济“冷暖”的
重要指标。分析人士指出，受经济
回升向好拉动，今年5月份以来，我
国全社会用电量数据持续回升。尽
管9月份用电量增速与上月比有所
放缓，但仍为年内次高，说明中国
经济回暖态势进一步巩固。

电力需求变化是经济运行的
晴雨表。今年以来，中国经济增速
有所回落，导致以工业为主的用
电需求有所减少。近期国家出台
了一系列稳增长、调结构、促改革
的举措和政策，增强了企业的发
展信心。 据新华社

用电量高于同期

折射经济回升

新闻分析

省委常委、常务副省长孙伟：

我省9 . 5%预期增长目标能实现

三中全会将打破A股“微妙平衡”

前三季度，我省社会融资规模超过

8700亿元，同比增长1500亿元以上。

我省CPI同比上涨2 . 5%

前三季度全省进出口总值1921亿美元

比去年同期增长6 . 4%。

2 . 5% 0 . 4%

9月份，CPI同比上涨
与上月比，CPI上涨

前三季度CPI同比上涨2 . 2%
2 . 5% 全国前三季度的上

涨幅度

1 - 9 月 份 ，我 省 税 收 收 入 完 成

2608 . 25亿元，增幅为15 . 7%

74 . 9%

占我省公共财
政收入的比重

0 . 9% 3 . 0%

比上半年提高 比去年同期高

外贸回暖

CPI连续三个月上涨

融资规模

税收收入
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