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CPI 和 PPI 同比价格涨幅 
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◼ 事件：中国 8 月 CPI 同比增长 2.4%，预期增长 2.4%，前值增长 2.7%。

8 月 PPI 同比下降 2%，预期下降 1.9%，前值下降 2.4%。 

◼ 8 月 CPI 同比上涨 2.4%，符合市场预期，增速回落主要受食品价格基

数上升影响。8 月猪肉价格同比增速回落 33.1 个百分点至 52.6%，牛肉、

羊肉等同比涨幅也有回落，鸡鸭肉等价格甚至出现了近三年来首次下降，

鸡蛋价格同比降幅也达到了 12.4%；但环比来看猪肉、牛肉、羊肉、鸡

鸭肉均有不同程度上涨，鸡蛋价格环比甚至上涨达 11.3%。非食品价格

同环比均由上月持平转为上涨0.1%，其中环比为今年2月以来首次上涨，

医疗保健价格同比上涨 1.5%，成品油环比略有上升，但同比依然维持较

大降幅。 

◼ PPI 降幅收窄，大宗商品价格上涨影响较大。8 月 PPI 同比下降 2%，降

幅收窄 0.4 个百分点，其中生产资料价格下降 3%，降幅收窄 0.5 个百分

点；生活资料价格上涨 0.6%，涨幅回落 0.1 个百分点。8 月原油、铁矿

石和有色金属等国际大宗商品价格延续上涨势头，带动国内工业品价格

继续回升。石油和天然气开采业、石油、煤炭及其他燃料加工业、黑色

金属冶炼和压延加工业等相关行业出厂价格均有明显收窄，有色行业出

厂价格涨幅甚至出现了扩大。 

◼ 预计物价有望继续回落。由于 8 月涨价主要来自去年价格变动的翘尾因

素，随着后期基数的进一步抬升，同比涨幅将有望延续回落；CPI 与 PPI

的剪刀差也有望进一步缩小，主要因为疫情对全球主要经济体的影响越

来越弱，需求提升的背景下出厂价格上行也成为了可能。近期美联储调

整货币政策框架为平衡一段时间内通胀水平，为进一步放松货币政策提

供可能。在国内物价逐步回落的背景下，美联储新框架有望进一步扩大

全球流动性，提升我国央行政策空间。 

◼ 风险提示：海外疫情发展和中美摩擦加剧。 
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图 1：CPI 同比和食品 CPI同比  图 2：燃料和猪肉价格同比 

 

 

 

资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所  资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所 

 

图 3：PPI 同环比  图 4：生产生活资料价格 

 

 

 

资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所  资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所 
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