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[Table_Titl e]  

6月美国 CPI点评 

CPI再超预期，7月或至少加息 75bp  
 
[Table_Summar y]  

7 月 13 日，美国劳工部公布 6 月 CPI 数据：CPI 同比 9.1%，预期 8.8%，

前值 8.6%；季调 CPI 环比 1.3%，预期 1.1%，前值 1.0%。 

 从同比增速来看，6月美国 CPI增长 9.1%，创 1981年 11月以来新高，较

上月回升 0.5个百分点，超出市场预期 0.3个百分点。其中，能源价格增

速由上月 34.6%升至 41.6%，对 CPI 同比拉动作用增加 0.5 个百分点，是

CPI同比扩大的主要贡献项；食品价格增速由 10.1%升至 10.4%，核心 CPI

同比由上月 6.0%降至 5.9%，已经连续 3个月下降，二者对 CPI同比拉动

作用变化较小。核心商品中，新车和二手车价格增速均有所放缓，对 CPI

拉动作用合计减弱 0.3 个百分点。核心服务中，房租依然保持高增长，

对 CPI同比拉动 1.8个百分点，与上月基本持平；医疗和运输服务价格增

长加快，对 CPI同比合计拉动 0.8个百分点，较上月增加 0.1个百分点。 

 从环比增速来看，6月美国 CPI增长 1.3%，较上月回升 0.3个百分点，连

续 2个月上涨，超出市场预期 0.2个百分点。其中，除食品价格上涨放缓

以外，能源价格和核心 CPI涨势加速，前者增速由上月 3.9%升至 7.5%，

后者增速由上月 0.6%升至 0.7%，二者对 CPI 环比拉动作用合计 1.2 个百

分点，上月合计 0.8 个百分点。核心商品中，新车和二手车价格上涨放

缓，分别较上月回落 0.3、0.2个百分点。核心服务中，房租价格增长 0.6%，

与上月持平；医疗和运输服务价格增长加快，分别较上月回升 0.3、0.8

个百分点，合计拉动 CPI环比 0.2个百分点。 

 综合来看，6月份 CPI同比和环比增速扩大，主要原因是能源价格上涨速

度加快。上半月，受欧盟对俄罗斯石油禁令落地影响，布伦特原油现货

价格一度冲高至 132美元/桶，创 3月 8日以来新高，此后随着海外经济

衰退预期增强，油价出现明显回落，6 月末降至 121 美元/桶，当月油价

均值同比增速由 64.5%升至 69.2%，环比增速由 8.5%升至 9.2%。核心 CPI

中，服务价格同比增速和环比增速均有所扩大，对整体 CPI 拉动作用增

强。其中，医疗和运输服务价格上涨加快，房租价格仍然保持高增长，

不过基本没有对整体 CPI形成额外拉动。 

 由于 6月 CPI再超预期，市场对于 7月底美联储加息 100bp的预期明显增

强。CPI 数据公布初期，美元指数和美债收益率瞬间拉升，黄金和美股

三大期指跳水，不过最终美元指数收至 108，环比下降 0.1%；美债收益

率收至 2.91%，环比回落 6bp；伦敦金现下跌 0.35%至 1725美元/盎司；道

指、纳指和标普 500分别收跌 0.67%、0.15%和 0.45%。 

 如前所述，能源是 6 月 CPI 增速扩大的主要贡献项。我们认为，在不出

现额外供应风险的前提下，短期油价仍将由需求主导。海外经济下行背

景下，油价继续上涨动能减弱。根据 EIA 的最新预测，7 月至 12 月布伦

特油价逐渐回落，从 108 美元/桶降至 95 美元/桶，因此预计油价对后续

美国 CPI的影响减弱，但不改 7月至少加息 75bp的可能。 

风险提示：地缘政治局势超预期，美联储紧缩超预期。 
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图表 1. 美国 CPI同比和季调环比增速 （单位：%） 

 

资料来源：万得，中银证券 

 

图表 2. 美国 CPI同比和季调环比增速拆解  （单位：%） 

 

资料来源：美国劳工部，中银证券 
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图表 3. CME联邦基金利率期货隐含的加息预期 

 

资料来源：CME Group，中银证券 

 

图表 4. 布伦特原油价格走势预测 

 

资料来源：EIA，中银证券 

 

风险提示：地缘政治局势超预期，美联储紧缩超预期。 
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评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司股价在未来 6-12个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司股价在未来 6-12个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6-12个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6-12个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6-12个月内表现强于基准指数； 

中        性：预计该行业指数在未来 6-12个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6-12个月内表现弱于基准指数。 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500指数。 

 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_44032


