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CPI 涨幅扩大，经济复苏促进 PPI 降
幅收窄——7 月价格数据点评 

 
 

 

 

研究结论 

事件：8 月 10 日统计局公布最新价格数据，7 月 CPI 同比 2.7%，前值 2.5%，环

比 0.6%，前值-0.1%；PPI 同比-2.4%，前值-3%，环比 0.4%，前值 0.4%。 

 CPI 同比涨幅扩大，主因是食品价格上涨，核心 CPI 持续下降：（1）7 月 CPI

食品细分项同比 13.2%，前值 11.1%，其中猪肉价格同比上涨 85.7%（前值

81.6%），是拉动食品价格上涨的主要动力。猪肉需求端随着餐饮行业逐步恢

复而增长，供给端受洪涝灾害的影响而趋紧，供求双重压力下猪肉价格短期走

高。鲜菜价格因洪涝灾害的不利影响而走高（同比 7.9%，前值 4.2%）；鲜果

（同比-27.7%，前值-29%）价格下跌。（2）7 月交通运输工具用燃料同比-

15.5%，前值-19.1%。（3）核心 CPI 持续下降，7 月同比 0.5%（前值 0.9%），

环比为 0%（前值-0.1%），服务业 CPI 同比 0%（前值 0.7%)，环比-0.1%（前

值-0.1%），反映餐饮、零售、旅游等服务业尚未恢复至疫情之前，且修复的

进程较缓慢，总体消费呈现较疲软的态势。 

 展望后续，食品价格推动 CPI 上涨的动能不可持续，年内下行的趋势不变：

（1）8 月以来，猪肉价格保持平稳（36 个城市月均零售价为 74.4%，前值

79.6%），农业部表示当前生猪生产持续向好，将支撑后续市场供给，另外由

于去年 8 月开始猪价的高基数，猪肉价格预计将在下半年同比走弱。（2）中

国汽油批发价格指数月均值同比增速录得-13.6%，低于 7 月份的-12.1%。（3）

蔬菜价格（当前 28 种重点监测蔬菜平均批发价同比 10.5%，前值为 5.1%）

受极端天气的影响延续上涨，但水果同比仍然下降（7 种重点监测水果平均批

发价月同比-22.6%，前值为-30%）。 

 大宗商品价格上涨和国内工业生产修复促使 PPI 同比降幅持续收窄。分行业

来看，石油相关行业涨幅最显著，受国际油价回升的影响，石油和天然气开采

业（环比 12%，前值 38.2%）和石油、煤炭及其他加工业（环比 3.4%，前值

1.7%）等价格环比涨幅明显。黑色和有色的价格也出现不同程度的上涨，黑

色金属冶炼和压延加工业价格环比上涨 1.1%，前值为 1.9%，有色金属冶炼

和压延加工业价格环比上涨 3.1%，前值 1.9%。 

 展望后续，PPI 降幅将继续收窄。一方面，随着发达国家经济逐步复苏（7月

PMI 指数，美国 54.2，前值 52.6；欧元区 51.8，前值 47.4；英国 53.3，前值

50.10），出口快速恢复，同时国内经济数据显示经济仍处于持续修复的区间，

经济复苏将推动工业品价格上涨。另一方面，同比基数压力最大的时间点已

过，考虑到去年下半年 PPI 的低基数，PPI 将大概率保持上行的趋势。 

风险提示 
 极端天气频繁影响食品供给； 

 海外疫情反弹等因素导致 PPI 下行压力加剧。 
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图 1：CPI 走势（%）  图 2：PPI 走势（%） 
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