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价格指标回落 

许雯 

统计局今日公布的 6 月份价格指标全线回落，CPI 同比上涨 1.1%，小幅回

落处于低位，PPI 同比上涨 8.8%自历史高位回落涨势放缓。消费品价格表现偏

弱，工业价格表现较为强势，CPI\PPI 剪刀差与上月持平、没有继续扩大，但分

化水平处于历史较高水平。 

CPI 方面，2021 年 6 月 CPI 同比增长 1.1%低于市场普遍预期，较上月涨幅

回落了 0.3 个百分点，环比下降 0.4%，环比降幅扩大 0.2 个百分点。6 月核心

CPI 同比上涨 0.9%，与上月持平。CPI 整体表现较弱，消费品涨价幅度温和。

上半年 CPI 走势较弱，主要受到食品价格的拖累。6 月份食品价格同比下降 1.7%

而 5 月是同比上涨 0.3%，非食品价格同比上涨 1.7%。食品中，6 月份猪价加速

下跌，猪肉价格同比下降 36.5%，降幅比上月扩大 12.7 个百分点。原油价格稳

步上行，带动汽油、柴油和液化石油气价格上涨，上游涨价对下游价格的传导

有限，非食品消费品价格温和上行。CPI 环比数据明显弱于往年同期。 

6 月份去年价格变动的翘尾影响约为 0.8 个百分点，比上月高 0.1 个百分点，

新涨价影响约为 0.3 个百分点，比上月下降 0.3 个百分点。新涨价动能不强但应

能维持正增长，下半年食品价格将会逐渐趋稳，能源价格有一定上行。下半年

基数对 CPI 的影响消退，CPI 继续从低位小幅温和回升概率大，CPI 年末时同比

增速或进入 2-3%左右的区间。 

PPI 方面，工业品价格继续保持强势但势头放缓。2021 年 6 月 PPI 同比上

涨 8.8%，涨幅自上月的历史高点回落 0.2 个百分点，PPI 环比上涨 0.3%，环比
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涨幅收窄 1.3 个百分点。从领先指标来看，PMI 生产指数为 51.9%，较 5月下降

0.8 个百分点，生产扩张放缓。若生产端放缓，则工业品需求趋弱，工业品价格

涨势大概率趋缓。下半年工业品价格有望高位回落。PPI 中，上游生产资料价格

处于高位，同比上涨 11.8%，涨幅回落 0.2 个百分点；下游生活资料仍乏力，同

比增长 0.3%，价格走势分化严重。6 月份上游生产资料价格波动较大，原油保

持强势，有色、黑色、煤炭产业链商品价格普遍高位震荡回落。 

据测算，在 5 月份 8.8%的同比涨幅中，去年价格变动的翘尾影响约为 2.4

个百分点，新涨价影响约为 6.4 个百分点，扩大 0.4 个百分点，工业品的新涨价

动能较强。全球通胀预期、经济边际改善促使大宗商品需求预期升温及全球流

动性宽松等因素，共同推动大宗商品价格上涨，带动 PPI 上行创下历史纪录，

同时 PPI 也进入顶部区域。 

国内产出增长相对较快，工业品需求较好。全球需求复苏预期以及美国财

政扩张预期支撑油价、有色、铁矿石等上游大宗商品价格处于高位。从高频数

据来看，6 月份工业品涨价趋势放缓，PPI 逐渐触顶，下半年 PPI 大概率回落，

但全年平均也会大幅高于历史均值。 

周三国务院常务会议决定“针对大宗商品价格上涨对企业生产经营的影响，

要在坚持不搞大水漫灌基础上，保持货币政策稳定性、增强有效性，适时运用

降准等货币政策工具，进一步加强金融对实体经济特别是中小微企业的支持，

促进综合融资成本稳中有降”。下半年在经济走弱的背景下限制，货币政策放松

最大的制约就在于价格指标会不会居高不下，从 6 月的数据来看价格指标开始

走弱，若下半年工业品价格能够快速回落，则货币政策转向偏宽松的概率增加。
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祝大家周末愉快！ 

 

注意事项：本报告中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。国元期货研究咨询部力求准确

可靠，但对于信息的准确性及完备性不作任何保证，不管在何种情况下，本报告不构成个人

投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目的、财务状况或需要，不能当作购买或出售

报告中所提及的商品的依据。国元期货有限公司不承担因根据本报告操作而导致的损失，敬

请投资者注意可能存在的交易风险。本报告版权归国元期货所有。  

 


