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❖ 事件 

6 月 12 日,国家统计局公布数据，2024 年 5 月份，全国居民消费价格同比上涨 0.3%，涨幅

与上月相同；环比下降 0.1%，降幅略小于近十年同期平均下降 0.2%的水平。全国工业生产

者出厂价格同比下降 1.4%，降幅比上月收窄 1.1个百分点；环比上涨 0.2%，由上月下降 0.2%

转为上涨。（国家统计局） 

❖ 点评 

CPI 同比涨幅不变，环比季节性回落。从同比角度看，5月份 CPI同比上涨 0.3%，涨幅持平

前值，食品价格降幅收窄、非食品价格涨幅回落。食品方面，食品价格下降 2.0%，降幅比上

月收窄 0.7个百分点，主要受益于猪肉、淡水鱼和鲜菜价格涨幅扩大，以及鸡蛋、鲜果和食

用油价格降幅收窄。非食品方面，非食品价格上涨 0.8%，涨幅比上月回落 0.1 个百分点，

与能源价格涨幅回落、新能源小汽车和燃油小汽车价格降幅扩大有关。环比来看，5 月 CPI

环比下降 0.1%，由上月上涨 0.1%转为下降，主要受到小长假后出行热度季节性减退、国际

油价变动影响。CPI 环比虽然转降，但降幅略小于近十年同期平均下降 0.2%的水平，可能与

生猪产能调减取得一定成效、猪肉价格上涨有关。 

PPI 同比降幅收窄，环比由降转涨。从同比角度看，生产资料价格下降 1.6%，降幅收窄 1.5

个百分点，指向工业企业的下游需求有所回暖，其中，采掘工业、加工工业价格降幅收窄，

原材料工业价格由降转涨；生活资料价格下降 0.8%，降幅收窄 0.1 个百分点，主要受到食

品、耐用消费品价格降幅收窄，以及衣着价格涨幅扩大支撑。环比来看，PPI由上月下降 0.2%

转为上涨 0.2%，实现近 7 个月以来的首次转正。一方面，受到有色金属价格上行的国际输

入性影响，国内有色金属冶炼和压延加工业价格上涨；另一方面，大规模设备更新等扩内需

政策作用不断显现，提振钢材市场预期，带动黑色金属冶炼和压延加工业价格提高。 

展望后市，CPI 方面，央行表示“把维护价格稳定、推动价格温和回升作为把握货币政策的

重要考量”，后续降准降息等政策值得期待，下半年 CPI有望从低位企稳逐渐过渡到温和上

涨。PPI 方面，PPI 预计将延续同比降幅收窄的大趋势，但过程中可能出现反复，大规模设

备更新等政策将持续成为工业生产的拉动力，促进生产资料价格企稳回升。 

❖ 风险提示：国际原油价格超预期波动，出现严重信用事件，政策变化不及预期。 
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川财证券 

川财证券有限责任公司成立于 1988 年 7 月,前身为经四川省人民政府批准、由四川省财政出资兴办

的四川省川财证券公司,是全国首家由财政国债中介机构整体转制而成的专业证券公司。经过三十余

载的变革与成长,现今公司已发展成为由中国华电集团资本控股有限公司、四川省国有资产经营投资

管理有限责任公司、四川省水电投资经营集团有限公司等资本和实力雄厚的大型企业共同持股的证

券公司。公司一贯秉承诚实守信、专业运作、健康发展的经营理念,矢志服务客户、服务社会,创造

了良好的经济效益和社会效益;目前,公司是中国证券业协会、中国国债协会、上海证券交易所、深

圳证券交易所、中国银行间市场交易商协会会员。 

 

研究所 

川财证券研究所目前下设北京、上海、深圳、成都四个办公区域。团队成员主要来自国内一流学府。

致力于为金融机构、企业集团和政府部门提供专业的研究、咨询和调研服务，以及投资综合解决方

案。 
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