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事件： 

国家统计局 9 月 9 日发布的 2016 年 8 月份全国居民消费价格指数（CPI）和工业生产

者出厂价格指数（PPI）数据显示，CPI 环比上涨 0.1%，同比上涨 1.3%；PPI 环比上涨

0.2%，同比下降 0.8%。 

 

      点评： 

（1）CPI 涨幅创年内新低。8 月份，CPI 同比上涨 1.3%，涨幅比上月回落 0.5 个百分

点，创年内新低，食品价格同比涨幅回落较多是 CPI 回落的主要原因。从具体项目看，猪

肉价格同比上涨 6.4%，比上月回落 9.7 个百分点；蛋价格同比下降 7.4%，降幅比上月扩

大 5.4 个百分点；鲜果价格从上月同比上涨 0.5%转为下降 0.6%。另外，还有一定基数因

素。去年 8 月份，食品价格环比上涨 1.6%，是 2011 年以来同期最高环比涨幅，抬高了今

年 8 月份的对比基数，本月食品价格同比涨幅仅为 1.3%，比上月回落 2.0 个百分点。非食

品价格整体平稳，8 月份非食品价格同比涨幅为 1.4%，与上月持平。从预期看，后期 CPI

可能逐步回升，预计会回到 2%左右的水平。一是蔬菜价格受到季节性因素影响十分明显，

随着秋季天气逐渐转凉，蔬菜价格可能继续持续的上涨。二是考虑到之前的洪水因素可能

在秋季粮食收获季节可能产生实质性影响，未来粮价有上涨的压力。三是去年 9-11 月 CPI

基数稳中有降。 

（2）PPI 降幅大幅收窄，预计年内转正。8 月份，PPI 同比下降 0.8%，降幅比上月收

窄 0.9 个百分点。今年以来工业生产者出厂价格同比降幅逐月收窄，7、8 月份受去年基数

较低影响收窄幅度较大。从重要大类行业看：黑色金属冶炼和压延加工业价格同比继 7 月

份由降转升以后，8 月份涨幅明显扩大至 6.5%；此外，有色金属冶炼和压延加工业价格同

比也由降转升，上涨 0.8%。从环比看，8 月份，PPI 环比上涨 0.2%，涨幅与上月相同。

PPI 的回升应该与房地产、基建火热和去产能加快有关。8 月份房地产销售回暖、基建发

力稳增长、去产能加快推进，共同推动了工业品价格上涨。8 月份，官方 PMI 原材料购进

价格指数回升 2.6 个百分点，预计 PPI 继续延续向好趋势，未来有可能在 1-2 月内实现转
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正。 

（3）货币政策短期中性。8 月份央行重启 14 天逆回购而未降准，意味着货币政策短

期不会出现宽松。当前地产泡沫扩大，年底美联储加息概率仍高，均对货币政策形成制约。

8 月 CPI 回落以及后期无大幅上涨压力，意味着政策不存在收紧的空间，因此预计近期货

币政策仍将保持中性。 
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