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5月物价延续低位

摘要

5月份全国居民消费价格（CPI）同比下降0.1%，市场预期下降0
.1%，前值下降0.1%。1-5月平均，全国居民消费价格比上年同期下

降0.1%。5月核心CPI同比上涨0.6%，4月核心CPI同比上涨0.5%。

5月CPI环比下降0.2%，前值环比上涨0.1%。5月食品价格环比下

降0.2%，前值环比上涨0.2%。5月非食品价格环比下降0.2%，前值环

比上涨0.1%；5月消费品价格环比下降0.3%，前值环比持平；5月服

务价格环比持平，前值环比上涨0.3%。5月核心CPI环比持平，4月核

心CPI环比上涨0.2%。从环比的角度，5月CPI主要分类与4月环比相

比均小幅走弱。5月CPI环比由涨转降主要受能源价格下降影响。能源

价格环比下降1.7%，影响CPI环比下降约0.13个百分点，占CPI总降幅

近七成。细项上上涨较多的品类有，鲜果价格在4月环比上涨2.2%基

础上，5月环比上涨3.3%；牛肉价格在4月环比上涨3.9%的基础上，5
月环比上涨1.3%；旅游价格4月环比上涨3.1%，5月环比上涨0.8%。

6月8日的农产品批发价格200指数是113.19,上年同期是114.29，
5月30日是114.15。6月上旬农产品批发价格同比和环比降幅均缩窄。

6月4日汽油最高零售指导价从5月20日7845元/吨小幅上调至7910
元/吨，6月上旬国际原油价格小幅反弹。6月CPI或继续低位徘徊。

5月全国工业生产者出厂价格（PPI）同比下降3.3%，市场预期下

降3.2%，前值下降2.7%。5月PPI环比下降0.4%，连续第三个月环比

下降0.4%。5月生产资料价格环比下降0.6%，影响工业生产者出厂价

格总水平下降约0.44个百分点，4月生产资料价格环比下降0.5%。其

中，采掘工业价格环比下降2.5%（4月下降2.1%），原材料工业价格

环比下降0.9%（4月下降1.0%），加工工业价格环比下降0.3%（4月
下降0.2%）。5月份环比价格变动大的行业有，石油和天然气开采业

环比下降5.6%，前值环比下降3.1%；石油、煤炭及其他燃料加工业

环比下降3.1%，前值环比下降2.6%；煤炭开采和洗选业价格环比下

降3.0%，前值环比下降3.3%。5月环比涨幅相对较大有，有色金属矿

采选业环比上涨0.8%，前值环比上涨1.5%。另外，5月汽车制造业价

格环比持平，前值环比下降0.5%。6月上旬南华工业品指数较5月末仅

小幅反弹，在目前环境下大宗商品和工业品价格或窄幅波动、难以较

大幅度上涨，预期6月的PPI同比仍在偏低位置。

5月中国物价水平继续保持在低位。5月份中国官方制造业采购经

理指数（PMI）为49.5%，连续第二个月在荣枯线之下，前值49.0%
。5月建筑业商务活动指数为51.0%，前值51.9%。5月服务业商务活

动指数为50.2%，上月50.1%。5月整体PMI数据显示经济景气度表现

温和。美欧关税存在不确定性，中美经贸谈判可能也需要多轮，未来

外部环境仍存在不确定性。内外部动态均衡的情况之下，目前来看中

国通胀水平仍会在较低位置徘徊一段时间。
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国家统计局公布5月份全国居民消费价格（CPI）同比下降0.1%，市场预期下降0.1%，前值

下降0.1%。1-5月平均，全国居民消费价格比上年同期下降0.1%。5月份食品价格同比下降0.4

%，4月食品价格同比下降0.2%；5月非食品价格同比持平,与4月相同。5月核心CPI同比上涨0.

6%，4月核心CPI同比上涨0.5%。5月消费品价格同比下降0.5%，4月消费品价格同比下降0.3%。

5月服务价格同比上涨0.5%，4月服务价格同比上涨0.3%。5月CPI同比与4月数字相同，分类结

构上数据也相近，即食品价格同比下降，非食品价格同比持平，消费品价格同比下降，服务价

格同比上涨，核心CPI连续同比上涨。

5月CPI环比下降0.2%，前值环比上涨0.1%。5月食品价格环比下降0.2%，前值环比上涨0.

2%。5月非食品价格环比下降0.2%，前值环比上涨0.1%；5月消费品价格环比下降0.3%，前值环

比持平；5月服务价格环比持平，前值环比上涨0.3%。5月核心CPI环比持平，4月核心CPI环比

上涨0.2%。从环比的角度，5月CPI主要分类与4月环比相比均小幅走弱。5月CPI环比由涨转降

主要受能源价格下降影响。能源价格环比下降1.7%，影响CPI环比下降约0.13个百分点，占CP

I总降幅近七成。其中，汽油价格下降3.8%，降幅比上月扩大1.8个百分点。细项上上涨较多的

品类有，鲜果价格在4月环比上涨2.2%基础上，5月环比上涨3.3%；牛肉价格在4月环比上涨3.

9%的基础上，5月环比上涨1.3%；旅游价格4月环比上涨3.1%，5月环比上涨0.8%。

按照八大分类，5月食品烟酒类价格环比下降0.2%，影响CPI下降约0.05个百分点，4月份

食品烟酒类价格环比上涨0.2%。5月居住价格环比持平（4月持平），交通通信价格环比下降1

.2%（4月环比下降0.3%），医疗保健价格环比上涨0.1%（4月环比上涨0.2%），教育文化娱乐

价格环比上涨0.1%（4月环比上涨0.4%），衣着价格环比上涨0.6%（4月环比下降0.1%），生活

用品及服务价格环比下降0.8%（4月环比持平），其他用品及服务环比上涨0.7%（4月环比上涨

2.4%）。占消费物价占比最大的两类，食品烟酒和居住价格4月5月联合来看保持了平稳。

图 1 CPI 八大分类 环比
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数据来源：Wind、 格林大华期货研究院

6月8日的农产品批发价格200指数是113.19,上年同期是114.29，5月30日是114.15。6月上

旬农产品批发价格同比和环比降幅均缩窄。6月4日汽油最高零售指导价从5月20日7845元/吨小

幅上调至7910元/吨，6月上旬国际原油价格小幅反弹。6月CPI或继续低位徘徊。

5月全国工业生产者出厂价格（PPI）同比下降3.3%，市场预期下降3.2%，前值下降2.7%。

生产资料价格下降4.0%，影响工业生产者出厂价格总水平下降约2.98个百分点，前值下降3.1

%。其中，采掘工业价格下降11.9%（4月下降9.4%），原材料工业价格下降5.4%（4月下降3.6

%），加工工业价格下降2.8%（4月下降2.3%）。出厂价格同比降幅较大的行业有，5月煤炭开

采和洗选业同比下降18.2%，前值下降15.2%；石油和天然气开采业同比下降17.3%，前值下降1

4.2%；石油、煤炭及其他燃料加工业同比下降14.7%，前值下降11.1%；黑色金属冶炼和压延加

工业同比下降10.2%，前值下降8.6%；黑色金属矿采选业出厂价格同比下降7.0%，前值下降6.

3%。出厂价格同比涨幅较大的行业，5月有色金属矿采选业价格同比上涨14.8%，较前值19.0%

回落，有色金属冶炼和压延加工业价格同比上涨2.3%，较前值6.4%回落。

5月PMI主要原材料购进价格指数和出厂价格指数分别为46.9%和44.7%，前值分别为47.0%

和44.8%，两价格指数环比均小幅回落，外需的变化和竞争加剧，以及企业增加出货降低库存

，导致价格下行压力较大。

5月生活资料价格下降1.4%，影响工业生产者出厂价格总水平下降约0.36个百分点，4月

生活资料价格同比下降1.6%。其中，5月食品价格下降1.4%，前值下降1.4%；衣着价格持平，

前值下降0.1%；一般日用品价格上涨0.6%，前值同比上涨0.6%；耐用消费品价格下降3.3%，前

值同比下降3.7%。耐用消费品和食品价格同比下降幅度较大。

5月PPI环比下降0.4%，连续第三个月环比下降0.4%。5月生产资料价格环比下降0.6%，影

响工业生产者出厂价格总水平下降约0.44个百分点，4月生产资料价格下降0.5%。其中，采掘

工业价格下降2.5%（4月环比下降2.1%），原材料工业价格下降0.9%（4月环比下降1.0%），加

工工业价格下降0.3%（4月环比下降0.2%）。5月份环比价格变动大的行业有，石油和天然气开

采业环比下降5.6%，前值环比下降3.1%；石油、煤炭及其他燃料加工业环比下降3.1%，前值环

比下降2.6%；煤炭开采和洗选业价格环比下降3.0%，前值环比下降3.3%。5月环比涨幅相对较
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大有，5月有色金属矿采选业环比上涨0.8%，前值环比上涨1.5%。另外，5月汽车制造业价格环

比持平，前值环比下降0.5%。

5月生活资料价格环比持平，4月环比下降0.2%。其中，食品价格环比下降0.1%，前值环

比下降0.1%；衣着价格环比上涨0.2%，前值环比上涨0.3%；一般日用品价格环比上涨0.1%，前

值环比上涨0.2%；耐用消费品价格环比上涨0.1%，前值环比下降0.7%。耐用消费品价格在3月

、4月连续较大幅度环比下降之后企稳。6月上旬南华工业品指数较5月末仅小幅反弹，在目前

环境下大宗商品和工业品价格或窄幅波动、难以较大幅度上涨，预期6月的PPI同比仍在偏低位

置。

图2 PPI环比和南华工业品指数环比

数据来源：Wind、 格林大华期货研究院

2025年5月中国CPI环比下降0.2%，PPI环比下降0.4%，物价水平继续保持在低位。5月份中

国官方制造业采购经理指数（PMI）为49.5%，连续第二个月在荣枯线之下，前值49.0%。5月建

筑业商务活动指数为51.0%，前值51.9%。5月服务业商务活动指数为50.2%，上月50.1%。5月整

体PMI数据显示经济景气度表现温和。6月5日中美元首通话，有利于稳定双方经贸关系，何副

总理于6月8日至13日访问英国，其间将与美方举行中美经贸磋商机制首次会议。美欧关税存在

不确定性，中美经贸谈判可能也需要多轮，未来外部环境仍存在不确定性。5月20日，国家发

改委发言人表示，在加快落实既定政策基础上，国家发改委已会同有关部门加快推出稳就业稳

经济推动高质量发展的若干举措，目前有关部门正在抓紧落实，大部分政策举措计划将在6月

底前落地。内外部动态均衡的情况之下，目前来看中国通胀水平仍会在较低位置徘徊一段时间

。
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所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们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，报告中的信息和意见并不构成所述期货合约的买卖出价和征价，投资者据此作出的任何投资决策

与本公司和作者无关，格林大华期货有限公司不承担因根据本报告操作而导致的损失，敬请投资者注意可

能存在的交易风险。本报告版权仅为格林大华期货研究院所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任
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