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国家统计局 11 日发布的数据显示，

8 月 CPI 同比上涨 2.0%，PPI 同比下降

1.2%，增速分别较 7 月回落 0.3 个百分

点。这是继 3 月以后，年内第二次出现

CPI、PPI 同比增速同时回落的现象，市

场上也再次出现了关于中国经济会否面

临通货紧缩威胁的讨论。然而大多数专

家表示，尽管工业领域出现了连续 30 个

月的价格负增长，但是至少从目前来看，

这种通货紧缩压力并不会蔓延至其他领

域，对经济整体陷入萎缩的担忧大可不

必。 

悲观者认为，由于中国的通胀率持

续下降，通缩的风险进一步上升。更重

要的是，PPI 持续走软意味着，尽管经济

增长放缓，企业所面临的实际融资利率

却在上升，企业的利润率也将受到侵蚀，

因此需要更积极地调整货币政策。他们

指出，8 月 PPI 录得第 30 个月的负增长，

环比而言，PPI 今年初以来也持续出现负

增长。这反映出内需持续疲软，重工业

正在经历较痛苦的去库存。此外，早前

公布的 8 月贸易数据也显示，大宗商品

进口在过去几个月持续走软，给境内大

宗商品的价格造成下行压力。 

不过多半分析者认为，现在说通货

紧缩为时尚早。他们认为，8 月物价水平

延续之前一个时期以来的“低通胀”平

稳态势，与目前的经济走势基本吻合。

从结构上看，食品类价格仍然是物价水

平变动的重要因素，8 月鲜果价格与蛋价

同比上涨幅度最大。非食品中，家庭服

务、旅行社收费和学前教育价格上涨比

较显著，同比分别上涨 8.8%、8.1%和

5.8%。这在一定程度上反映了经济从投

资向消费转型的趋势，所以服务产品价

格的涨幅值得关注。他们表示，从这样

的数据很难得出通缩压力加大的结论，

当前经济增长仍然保持在 7.5%左右，说

明总需求并未出现明显收缩，CPI 增长速
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度比较适宜，温和的物价水平为宏观调

控的运用提供了空间。 

与此同时，官方对物价指数回落是

这样解读的。虽然 CPI 同比涨幅有所回

落，但部分品种价格涨幅依然较高。食

品中鲜果价格和蛋价仍处于高位，同比

涨幅均在 20%左右。从环比数据看，8 月

份食品价格上涨 0.7%，非食品价格下降

0.1%，CPI 环比上涨 0.2%。 

总体来看，物价指数呈现前低后高

走势，后期通货膨胀的压力会有所加大。

首先，从历史数据来看，下半年的新涨

价因素一般都高于上半年。其次，7 月以

来，河南、陕西、内蒙古等 10 多个地方

遭遇严重干旱，目前正值秋粮形成的关

键时期，蔓延于中西部广阔地区的“干

旱地图”，对秋粮收成以及未来粮价走

势都造成压力。同时，7 月生猪出厂价格

上涨，猪粮价比回升至 5.6 附近，生猪

养殖盈利好转，但由于养殖户长期亏损，

能繁母猪和仔猪补栏积极性仍不高，6 月

母猪存栏已降至 4593 万头，已经接近

2007 年以来的最低点。随着供给压力加

大，粮食与猪肉价格上行将加快，预计

下半年物价指数将呈现上升趋势，但实

现全年 3.5%的目标难度不大。 

以上供参考，谢谢！ 
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