
2011 年 8月 10 日                                               

请务必阅读正文后的免责条款部分 

 

 

  

 

宏观经济点评 
 

PPI 涨幅扩大，带动 CPI 继续高位运行 
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2011 年 7 月份，全国工业生产者出厂价格（PPI）与

上月持平，同比上涨 7.5%，涨幅扩大了 0.4 个百分点。工

业生产者购进价格（PPIRM）环比上涨 0.1%，同比上涨

11.0%，涨幅扩大了 0.5 个百分点。 

从分项看，生产资料出厂价格同比上涨 8.4%，环比持

平；生活资料出厂价格同比上涨 4.8%，环比上涨 0.2%，

其中，食品出厂价格涨幅仍旧居前，同比上涨 8.6%，环比

上涨 0.5%。 

在工业生产者购进价格中，有色金属材料类价格涨幅

相对较高，同比上涨 18.9%，环比上涨 1.3%，黑色金属材

料类价格与上月持平，化工原料类和燃料动力类价格小幅

下降。 

PPI 的同比涨幅继续扩大，除了和去年 7 月份基数较

低有关外，可能也意味着上游产品价格仍无法在短期内实

现显著下降。 

 

后期 CPI 中的猪肉价格可能有所回落，但不能排除其

他食品细项的涨价可能，且 PPI 对 CPI 存在传导效应，因

此，通胀调控仍然任重而道远。 
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图 1 PPI 当月同比增长率 

 

资料来源: Wind,德邦研究 

图 2 PPIRM 当月同比增长率 

 

资料来源: Wind,德邦研究 

图 3 PPI 生产资料当月同比增长率 

 

资料来源: Wind,德邦研究 

图 4 PPI 生活资料当月同比增长率 

 

资料来源: Wind,德邦研究 

图 5 PPIRM 有色金属材料类当月同比增长率 

 

资料来源: Wind,德邦研究 
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投资评级 

 

一、行业评级 

 

推荐 – Attractive：  预期未来 6 个月行业指数将跑赢沪深 300 指数 

中性 – In-Line：    预期未来 6 个月行业指数与沪深 300 指数持平 

回避 – Cautious：   预期未来 6 个月行业指数将跑输沪深 300 指数 

 

二、股票评级 

 

买入 – Buy：        预期未来 6 个月股价涨幅≥20% 

增持 – Outperform：  预期未来 6 个月股价涨幅为 10%-20% 

中性 – Neutral：     预期未来 6 个月股价涨幅为-10% - +10% 

减持 – Sell：        预期未来 6 个月股价跌幅>10% 
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