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英大证券研究所-研究报告-宏观点评

报告日期：2024年9月10日 8 月 CPI 温和回升

报告内容：

 8月CPI同比上涨0.6%。其中，城市上涨0.6%，农村上涨0.8%；食品价格上涨

2.8%，非食品价格上涨0.2%。食品价格上涨是CPI回升的主要因素，其中鲜

菜价格上涨21.8%，影响CPI上涨约0.44个百分点，猪肉价格上涨16.1%，影响

CPI上涨约0.21个百分点，分别受季节性因素和生猪产能去化叠加影响。因国

际油价回落，交通工具价格同比下滑5.5%，环比回落0.3%。服务类价格连续

三月同比增速走低，或与旅游旺季中后期需求放缓有关，居住、家庭服务、教

育服务同比增速均有所放缓。

 8月PPI同比下降1.8%，环比下降0.7%，其中生产资料价格同比下降2.0%，影

响PPI下降约1.46个百分点；生活资料价格下降1.1%，影响PPI下降约0.29个百

分点。上游资源品价格回落导致PPI同比上升趋势受阻，黑色金属冶炼和压延

加工业、有色金属冶炼和压延加工业、石油和天然气采选业、煤炭开采和洗选

业出厂价格环比分别回落4.4%、2.3%、4.3%和1.2%。螺纹钢等黑色金属下滑

疲弱主要受楼市调整影响，国际油价转跌、铜铝等期货价格回落引致煤炭、有

色金属行业价格调整。中游汽车制造业，计算机、通信和其他电子设备制造业

出厂价格环比均回落0.2%，反映下游需求不足拖累制造业价格下行。

 食品价格上行有助CPI保持温和回升态势，然全球经济增速放缓，国际油价下

跌，主要资源品期货价格走低或拖累PPI走势，外需增长、工业企业利润增长

面临压力，宏观稳经济措施或进一步发力，改善社会总需求增长局面。

英大策略专题（2024年第7期，总第52期）策 略 研 究

风险因素

1、巴以冲突、俄乌冲突对抗级别提升。

2、房地产行业下行风险增大。

3、地方债潜在违约风险控制难度加

大。
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图 1：国内CPI和PPI
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图 2：CPI中食品与非食品分项对比
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图 3：CPI中消费品和服务分项对比
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图 4：煤炭和石油天然气行业出厂价格同比增速
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图 5：黑色金属和有色金属加工业出厂价格同比增速
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图表 6：汽车制造和计算机、通信等其他设备制造行业出厂价格同比增速
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风险提示：

巴以冲突、俄乌冲突对抗级别提升。

房地产行业下行风险增大。

地方债潜在违约风险控制难度加大。
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