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	通胀造成政策困境
	正当投资者关注全球经济前景和金融市场动荡之时，亚洲地区不断上升的通胀问题似乎已经逐渐消失在了人们的视线中。尽管如此，根据大多数最近发布的数据显示，通胀问题依然存在，例如本周泰国和韩国公布的数据（详见下文）。由于外需和增长的放缓，这使得各国央行陷入了政策困境。一方面，鉴于通胀上升和一系列积极的经济指标，比如近期的出口数据和中国的最新PMI数据（图1），央行应该始终保持警惕将通胀预期维持在可控范围。另一方面，经济增长疲软的迹象也十分明显，特别是出口订单数和工业产值等。泰国上周再度加息，尽管当局已示意加息周期或将告一段落；中国上周拓宽了存款保证金的缴存范围，将导致流动性的有效收紧（详见要闻）。许多国家将于下周举行货币政策会议，鉴于对增长的担忧，我们预计各国和地区均将倾向于维持目前利率不变；在韩国，由于8月通胀结果远远高于预期，使该国进一步陷入经济放缓和通胀居高不下的两难困境，但即便如此，考虑到当今全球的不确定性，韩国当局也可能暂时按兵不动。
	下周的货币会议将至，经济增长放缓，通胀攀升
	上周公布的印度和菲律宾的二季度GDP增长数据（分别同比增长了7.7%和3.4%，前期分别为7.6%和4.9%）将两国加入到了因外需下滑导致经济增长放缓的亚洲经济体行列。韩国（同比增长3.8%；市场调查结果：6.2%）和日本（同比增长0.6%；市场调查结果：1.4%）的7月工业生产数据均令人感到失望。通胀方面，短暂的喘息之后，泰国和韩国8月通胀双双高于预期（分别同比上升了4.3%和5.3%；市场调查结果分别为4.0%和4.8%），但这主要是由于食品价格上涨所致（图2）。在接下来的一周，澳大利亚、印尼、韩国、马来西亚、日本和菲律宾的央行都将举行政策会议（见日历事件），我们预计他们都不会做任何改变。下周，中国（详见下周关注）、印尼、台湾和菲律宾都将公布8月通胀数据。此外，市场还将密切关注澳大利亚二季度GDP数据。
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