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事件：中国 4 月 CPI 同比涨幅 2.3%，连续三个月收平，环比下降 0.2%，前值下降 0.4%； PPI

降幅继续缩窄至 3.4%，连降 50 个月，前值降 4.3%，环比回升 0.7%，前值上升 0.5%。 

核心观点：2 月通胀的暴涨或归于过去，市场的恐慌情绪将止步于经济的真实情况，黑色系

的疯狂重蹈去年股灾，大宗商品或许并没有那么性感，BDI 干散货指数在阶段性见顶之后回

落，供需错配与过剩将持续，权益类资产延续调整，业绩为王，务实胜过务虚。 

CPI 连续止步不前，猪肉鲜菜影响趋弱 

4 月份，全国 CPI 同比涨幅连续三个月持平于 2.3%，其中，城市上涨 2.3%，农村涨 2.4%；

食品涨幅回落 02.个百分点至 7.4%，非食品上升 0.1 个百分点至 1.1%； 

4 月份，全国 CPI 环比上涨-0.2%，连续两个月负增长，不过相较上月收窄 0.2 个百分点；

城市下降 0.2%，农村下降 0.2%；食品价格环比降幅收窄 0.4 个百分点至 1.4%，非食品价格

环比回升 0.2 个百分点至 0.1%。 

前期引起市场由通缩转为通胀的主力推手猪肉、鲜菜回归常态，4 月环比增速分别为 3.2%、

-12.5%，前值分别为-1.3%、-5.53%，对 CPI 拉动作用分别为 0.09 个百分点、-0.43 个百分

点。考虑基数效应，4 月猪肉价格同比涨幅仍处高位，同比上涨 33.5%（影响 CPI 上涨约 0.75

个百分点），鲜菜价格上涨 22.6%（影响 CPI 上涨约 0.56 个百分点）。 

PPI 环比持续改善，同比转正年底可期 

4 月份，全国工业生产者出厂价格（PPI）同比上涨-3.4%，连续 50 个处于负增长，前值-4.3%，

降幅连续收窄；工业生产者购进价格（PPIRM）同比上涨-4.4%，前值-5.2%。 

4 月份，PPI 环比上涨环比回升 0.2
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研究所 

公司研究所具有一批丰富实战经验的期货产业研究员及专业的优秀分析师，致力于为客户提供中国资

本市场前瞻性、可操作性的投资方案及各类型市场的研究报告，通过对市场进行深度挖掘，提示投资机会

和市场风险，完成对资本市场现象、规律的研究探索。 

研究范围涉及目前所有商品期货以及金融衍生品；我们推崇产业链的研究；我们看重数量分析法；我

们提倡独立性，鼓励分析师在纷繁复杂的环境下保持清醒。 

我们将积极依托股东单位--广州证券在宏观经济、产业领域的高端研究资源优势，以“宏观、产业和

行情策略分析”为核心，大力推进市场化和标准化运作，逐步完善研究产品体系，打造具有特色品牌影响

力的现代产业与金融研究部。 

核心理念：研究创造价值，深入带来远见 
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地址：广东省广州市天河区珠江西路 5 号广州国际金融中心主塔写字楼第 1007-1012 房 

免责声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包

含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供

参考，报告中的信息或意见并不构成所述品种的操作依据，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作

者无关。 

 


