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3 月 CPI 同比涨幅回落、PPI 同比降幅扩大 

   

 

摘要： 

4 月 10 日国家统计局公布 3 月 CPI 同比上涨 4.3%，涨

幅比上月回落 0.9 个百分点，3 月 CPI 环比由上月上涨 0.8%

变为下跌 1.2%。3 月份食品价格由 2 月环比上涨 4.3%转变为

环比下跌 3.8%是 3 月 CPI 环比下跌的主要因素，3 月份春季

时令菜上市、猪肉价格回落和物流逐步恢复正常起到主要作

用，受疫情影响出行减少导致交通和通信类价格环比下降

2.5%也对 CPI 环比下降起到一定的作用。扣除食品和能源价

格的核心 CPI 环比由上月下降 0.1%转为下降 0.2%，显示核

心通胀压力较小。我们预计 4 月份 CPI 环比波动会减小，同

比数据或在 4%左右。3 月 PPI 同比由 2 月下降 0.4%扩大为

下降 1.5%，PPI 环比由上月下降 0.5%扩大为下降 1%，原油

为首的大宗商品价格下跌是主要因素。4 月份外部经济环境

继续变差导致需求减弱，我们预计 4 月 PPI 同比会继续回落。 
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4 月 10 日国家统计局公布 3 月份物价变化情况。3 月 CPI 同比增速 4.3%，

涨幅比上月回落 0.9 个百分点，3 月 CPI 环比由上月上涨 0.8%变为下跌 1.2%。3

月份食品价格由 2 月环比上涨 4.3%转变为 3 月环比下跌 3.8%是 3 月 CPI 环比下

跌的主要因素，影响 CPI 环比下降约 0.90 个百分点。非食品价格环比下降 0.4%，

降幅比 2 月扩大 0.2 个百分点，影响 CPI 环比下降约 0.32 个百分点。 

 

图 1：CPI 同比数据（%） 

 

 

图 2：CPI 环比数据（%） 
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3月份扣除食品和能源价格的核心 CPI环比由上月下降 0.1%转为下降 0.2%，

核心 CPI 同比上涨 1.2%，核心通胀压力较小。 

从各类商品及服务价格环比变动情况开看，3月食品烟酒类价格与前两个月

显著变化，从 1月 2月较大幅度的分别环比上涨 3.1%和 3%改变为环比下跌 2.7%，

是分类价格中变化最显著的因素；食品中，鲜菜价格环比下跌 12.2%，畜肉类价

格下跌 5.2%，其中猪肉下跌 6.9%，蛋类下降 4.3%，水产品下降 3.5%，3月份春

季时令菜上市、猪肉价格回落和物流逐步恢复正常起到主要作用。3 月交通和通

信的降幅较 2 月进一步扩大，环比下降 2.5%。疫情期间出行大幅减少，飞机票

价格下降 28.5%。其他用品和服务、医疗保健价格小幅上涨，分别环比上涨 0.4%

和 0.2%。预计 4月份 CPI环比波动会减小，同比数据或在 4%左右。 

 

图 3：各类商品及服务价格环比变动情况（%） 

 

 

3月工业生产者出厂价格（PPI）同比下降 1.5%，下降幅度较 2月增加 1.1%，

其中生产资料价格同比下降 2.4%，降幅比上月扩大 1.4 个百分点，影响工业生

产者出厂价格总水平下降约 1.79个百分点。生活资料价格同比上涨 1.2%，涨幅

比上月回落 0.2 个百分点，影响工业生产者出厂价格总水平上涨约 0.32 个百分

点。2月 PPI环比由上月下降 0.5%扩大为下降 1%，生产资料价格环比下降 1.2%，
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生活资料价格环比下降 0.2%。 

 

图 4：PPI 同比数据（%） 

 

 

 

图 5：PPI 环比数据（%） 

 

 

 



 

 

宏观快报 
2020年 04 月 10 日 

日 

3月份以原油为代表的大宗商品价格继续回落，是 PPI环比下降的主要因素。步

入 4月欧美国家疫情进一步扩散，美国在过去的 3周新增申请失业金人数合计超

过 1600 万人，最新公布的密歇根大学消费信心指数大幅回落。外部经济环境变

差导致需求减弱，我们预计 4月 PPI同比会继续回落。 

图 6：南华工业品指数和布伦特原油期货结算价 

 

 

 

图 7：美国当周初次申请失业金人数、密歇根大学消费信心指数（右） 
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