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 8 月前三周物价观察 
宏观短评 

 
 

8 月物价水平或明显回落1  
 

 

 根据商务部对国内市场的检测数据，我们发现 8 月食品

价格上涨压力有所回落，非食品价格受到季节性因素的影

响或将持平，两者共同作用使得 8 月 CPI 上涨压力减轻，

预计 8 月 CPI 同比增速在 6%的水平，但 9 月物价仍有反弹

可能。 

 

 8 月食品价格环比或下滑。从商务部公布的八大类农产

品高频数据来看，8 月前三周粮食、食用油、肉类、禽类的

涨幅远低于 7 月，水产品也一改前期上涨态势，环比下跌

1.88%，仅有蛋类环比涨幅超过上月，达到 2.3%，而蔬菜

价格跌幅大幅收窄。整体来看，本月农产品价格或环比下

跌，同比涨幅将在 12%左右，较上月同比涨幅下降近 3 个

百分点。 

 

 非食品价格环比或将持平：从 CPI 非食品部分来看，

首先生产资料价格在 7 月环比快速上行后走势趋于平稳，

环比上涨动力减弱；其次 8 月季节性因素较弱，从过去 5

年的情况来看，8 月平均环比涨幅为 0.06%。我们预计 7

月非食品价格环比或持平，同比涨幅在 2.8%左右。 

 

 预计 8 月 CPI 将在 6%左右：综合考虑到食品因素和非

食品因素，8 月物价水平或明显回落,涨幅或在 6%左右，预

测值在商务部 8 月第四周数据出炉之后还将进一步修正。 

 

 物价回落难改严峻形势：虽然 8 月物价形势有所缓和，

但是 9 月非食品价格将迎来年内季节性因素峰值，而中秋

节的来临也将推升食品价格，9 月 CPI 或再次反弹，因此 8

月物价的显著回落难改三季度物价严峻形势。（具体分析见

《7 月 CPI 如期创新高 三季度物价形势不容乐观》一文） 

 

 货币政策进入微调期：在物价峰值可能已经过去，但

仍维持高位，经济运行内忧外患状况加剧的背景下，货币

政策或处于微调期。由于到期资金量少且 7 月热钱有流出

迹象，近期提准的可能性很小。加息的可能性仍存，但由

于 8 月物价可能显著回落且外围量化宽松预期强烈，预计

在形势明朗前加息的概率较小。汇率和公开市场操作将成

为微调的主要工具，在经过 8 月三次近百点的跳升后，人

民币升值步伐也将趋缓。 
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相关研究报告 

《7 月宏观数据前瞻》 

《经济或继续放缓 稳增长倚重消费提

振》 

《7 月 CPI 如期创新高 三季度物价形势

不容乐观》 
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散》 
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