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通货膨胀是指什么?为什么会有通货膨胀？

物价是老百姓关心的热点话题。中国2月CPI同比增长5.2%，略高于市场预期的4.9
%。而1月份CPI达到5.4%，是8年多以来首次“破5”。2月份的CPI尽管有所下降
，但依然破5，其背后的主要原因显然是受到2月爆发的新冠肺炎疫情的影响。

那么，疫情是如何具体影响物价的？未来物价走势如何？

2月物价上涨的具体情况

我们先来看一下疫情是如何导致了2月份继续高涨的物价。2月份物价主要呈现了两
个特征：食品价格涨幅较大；非生活必需品供需两衰。

首先，1-2月平均来看，食品价格同比上涨21.3%，涨幅比去年同期高20个百分点
。

其次，国际油价2月份大幅下跌，带动国内汽油等能源消费品价格比上月普遍下降
。

第三，扣除食品和能源价格的核心CPI环比由上月上涨0.5%转为下降0.1%；同比上
涨1.0%，涨幅比上月回落0.5个百分点。

从1-2月份平均来看，物价变化延续了前期的结构化特征：必选消费上涨、可选消
费下跌。

食品价格上涨较多的主要原因，从供给方面看，主要是各地不同程度地实施了交通
运输管控措施，部分地区物流不畅；人员短缺造成物资配送难度加大，成本有所上
升；部分企业和市场延期开工开市，一些产品生产和供给受到影响，难以及时满足
市场需要。从需求方面看，受“居家”要求与“避险”心理等因素影响，有些地区
出现了“囤购”的现象，部分地区出现抢购方便面、肉制品和速冻食品等易储食品
现象，甚至波及到其他食品，助推价格上涨。
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上半年物价走势如何？

抛开货币因素暂且不谈，影响物价的主要因素是供给和需求的匹配程度。同时，对
于中国，猪肉价格和石油价格是中期和短期内影响物价的关键因素。

正如下图所示，猪肉、汽油价格与CPI走势高度关联，尤其是在2019年之前。2005
年以来，一共出现过两次猪价和油价同时上涨的“猪油共振”局面，这两次也分别
对应着CPI的大幅上扬。

因此，分析疫情之下2020年上半年中国物价水平，有两个视角：猪价油价的变化、
供给和需求的匹配。

对于第一个视角，2020年以来的情况正在发生着改变：首先，猪肉价格在持续高涨
的情况下，老百姓消费猪肉的比例在降低，导致猪肉价格在CPI中的权重有所下降
。这样一来，尽管猪肉的供给并未明显改善，猪价还存在较大上涨压力，但猪价对
CPI 的影响却在削弱。而油价则在近几日沙特和俄罗斯谈判失败后闪崩，一路跌到
30美元/桶左右，但这样的价格显然不是美国等世界主要产油国所能接受的，3月下
旬欧佩克国家还会再开一次会，据传特朗普也在私下协调相关国家，想要谈拢一个
产量协议。预计上半年油价会出现有限幅度的反弹。

对于第二个视角，我们认为供给端的复苏可能比需求端更快。因为，上游产业的机
械化程度高，价格弹性往往比下游更大，这意味着上游产业调整产量的能力更强，
价格略微上涨，产量就能显著回升。同时，复工复产范围持续扩大的情况下，供给
端将先于需求复苏。不过，全球新冠肺炎确诊病例持续攀升加大了全球供应链中断
的风险，这对供给形成了掣肘。

但需求端可能会出现个别领域的爆发，导致物价维持较高水平。例如，各地重大基
建项目建设迅速转热。当前已有十几个省份发布了2020年重点项目投资计划，总投
资金额接近30万亿元。尽管这些资金是在多年内完成使用，但边际上基建投资很可
能成为需求端的爆发点。

由此，在两种力量拉扯下，上半年物价走势很可能是这样的：“猪油共振”概率小
，物价稳定有基础；供给端复苏、需求端有爆点，供需同时复苏；CPI同比会由5%
稳步下滑，但仍然在上半年维持3%以上的水平。

物价上涨并非通货膨胀

基于我们对上半年物价的预测，中国当前的物价上涨能否被称为通货膨胀？或者是
否形成了通货膨胀的压力？我们认为答案是否定的。
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在任何国家，影响通胀的因素有两个：（1）货币的宽松程度；（2）供给和需求的
匹配程度。从上述这两个因素来看，现在的物价涨势不能表明通货膨胀的趋势已经
出现。

首先，中国的货币政策绝不搞“大水漫灌”，大规模的货币宽松概率极低，长期中
更不可能形成货币泛滥的趋势。因此，货币因素推动的通货膨胀几乎不可能。

其次，根据上述的分析，上半年中国应该会呈现供需同时复苏的态势，尽管复苏节
奏不同，但绝不可能出现总需求持续超过总供给，即“经济过热”的现象。因此，
物价持续、不可逆上涨的可能性也很小。物价在某些时间、某些领域的较高幅度的
上涨并不是通货膨胀，相信市场会在未来能够形成这样的合理预期。

经济增长过快为什么会引起通货膨胀？

通俗点说：

经济的持续增长必然带动市场需求的强劲（最主要是刺激消费）,而需求的强劲必然
使物价指数上升,从而导致通货膨胀。

专业点说:

经济的高速增长意味着投资的旺盛，而投资大多来自于银行贷款，投资的乘数效应
与货币创造的乘数效应是同一个过程，因而投资的不断扩大意味着更多的货币被创
造并进入流通领域。货币供给的增大是通货膨胀的根本原因，投资的扩大只是引起
了货币的创造过程从而增大了货币的供给。

为什么通货膨胀会导致物价上涨？不是供过于求吗？

错。这是因为：條萊垍頭

一、通货膨胀是指经济运行中物价全面持续上涨的现象，因此通货膨胀会导致物价
上涨.。萊垍頭條

二、影响价格的因素很多，物价上涨还可能是由其它原因造成的，比如供不应求物
价会上涨，恶意哄抬物价也会使物价上涨。因此，物价上涨不一定是由通货膨胀引
起的，题目中的观点是片面的。供参考。 萊垍頭條

为什么每年都会有通胀率？

                                    3 / 4



智行理财网
为什么会通货膨胀（大量印钞为什么会通货膨胀）

并不是每年都有通胀。有的国家已经很多年没有通胀了，有的国家每一天都有通胀
。

通胀一般跟国家的经济发展阶段周期和产业结构，还有政治稳定性，经济规模，对
外贸易结构，在国际关系中的地缘政治地位等各方面有关系。有的国家就长期没有
通胀，比如说日本就没有通胀，甚至长期的通说。还有欧洲很多国家也是长期没有
通胀的。有通胀的国家往往是经济发展比较快，经济发展还不成熟的国家，比如很
多发展中国家。适度的通胀是有好处的，有利于刺激经济发展。所以这也是为什么
大部分国家经常会搞出通胀的原因。

货币升值出口减少进口增加产能过剩为什么还会通货膨胀？

主要是由于本国货币升值后，以外国货币表示的本国出口商品的价格上升，出口商
品在国外市场上的竞争力下降，利润减少，出口量减少；相反，进口商品本身以本
国货币表示的价格相应下降，需求会上升，进而扩大进口。

货币升值也叫“货币增值”。是指国家通过增加本国货币的含金量，提高本国货币
对外国货币的比价。这种升值常常是在世界金融危机时，一国为了阻止外国货币的
大量流入，避免本国货币在国内加速贬值而被迫采取的一种措施。货币升值的国家
，由于货币对外比价提高，出口商品价格随之提高，进口商品价格相应降低，削弱
了商品的竞争能力。

货币升值是资本主义国家货币不稳定的另一种表现。它不意味着提高本国货币在国
内的购买力，而只是提高本国货币对外国货币的比价。货币升值，为升值国家带来
许多影响：

1，随着升值国家的货币同外国货币比价的提高，它们在国外出售商品的价格也要
提高，从而影响出口，降低国际竞争力，导致贸易逆差。 

2，升值国家的外汇储备以及从国外调回的资产，折成本国货币，也会相应减少。

3，热钱涌入。大量的热钱涌入本国市场，造成货币市场过热，易引发通货膨胀。

有利之处：利于公民出境旅游。
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