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【财经要闻】
1. 欧盟峰会取得三大成果 ESM的华丽转身 

2. 德国联邦议院批准财政契约和欧洲稳定机制 

3. 美国6月份芝加哥采购经理人指数显示经济略有改善 

4. ６月ＰＭＩ报50.2％ 创７个月来低点 

5. 周小川：继续实施稳健货币政策适时适度预调微调 

6. 1-5月份全国规模以上工业企业实现利润同比下降2.4% 

【宏观市场分析】
经济回落后 调控将加码
上周末欧洲峰会带来的利好很快就被市场所消化，很多品种都是冲高回落，市场担忧即将出炉的二季度经济数据较差。二季度是经济下行探底的过程。消费方面，居民收入预期下降，居民消费回落，财政支出减预算内投资支出衡量的政府消费减速，预计消费增速回落。投资方面，房地产投资下降探底，制造业投资从底部略有回升，基建投资快速回升，固定投资实际同比小幅下降；企业去库存压力不减，库存投资继续下降，投资总体下降。外需方面，进出口继续低位运行，对GDP增长贡献继续为负。从总供给看，以实际工业总产值衡量的产出缺口继续为负，经济仍处在下行阶段。预计二季度GDP增速为7.5%，消费对GDP拉动为3.6%，净出口对GDP拉动为-0.3%，投资对GDP拉动为4.2%。 

下半年，随着房地产投资趋稳，房地产调控的经济影响逐渐走向末端，外需成为中国经济的主要风险点。受内外需求低迷影响，产成品库存仍处高位，下半年经济将承受企业持续的去库存的压力。受产出缺口为负、货币供给增速低和大宗商品价格走弱等因素影响，综合考虑季节因素和翘尾因素，下半年的标题通胀和核心通胀均较低。预计宏观政策将加速放松，预算内投资资金到位继续提速，信贷供给继续宽松，货币政策将综合使用数量型和价格型工具，降息1-2次、降准2次的可能性大。特别的，7月或将同时降息1次、降准1次。预计全年GDP同比8.5%，消费拉动4.8%，投资拉动3.9%，净出口拉动-0.2%。
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