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5 月份 CPI 预测：进入 5月份以来，商务部公布的食用农产品价格周环

比出现两个星期环比上涨，一个星期环比回落。分产品来看，蔬菜供应量

充足导致蔬菜价格略有下降，而猪肉价格在经历了一段时间的上涨之后，

涨势有所放缓。受此影响，预计本月食品价格环比将出现小幅上升，预计

涨幅在 1.4 个百分点左右。五月下半月国际油价出现明显回调，5月份国内

成品油价也将有小幅下调。预计本月非食品价格同比涨幅相比上月略有回

落至 1.6%的水平。同时，5月翘尾因素将小幅回升至 1.5%的水平。综合以

上因素，初步判断 2019 年 5月份 CPI 同比涨幅可能在 2.5-2.9%左右，取中

值为 2.7%，涨幅相比上月继续小幅回升。 

图 1 CPI 翘尾因素及同比走势 
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数据来源：WIND，交行金研中心 

未来趋势判断。CPI 同比连续三个月上升，主因是食品价格同比涨幅扩

大及翘尾因素的影响。扣除食品和能源的核心 CPI 同比已经连续八个月维

持在 2%以下。4 月份宏观数据明显走弱，表明内外需求仍有下行压力，年

内出现实体经济需求拉动的通胀压力并不明显。下半年重点关注生猪疫情

对猪肉价格的影响。截止 4 月未，我国生猪及能繁母猪的存栏量仍在快速

下降，未来生猪供应量减少导致价格上涨的压力仍然不小。不过下半年 CPI

翘尾因素明显下降及增值税减税效应或将一定程度上对冲掉猪肉价格上涨

对 CPI 同比的影响，预计年内 CPI 同比平均涨幅控制在 3%以内没有问题。 

图 2 我国生猪及能繁母猪存栏量变化趋势 
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声明： 

本报告由交通银行金融研究中心撰写发布。本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资

料，但交通银行对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。 

本报告仅为报告出具日的观点和预测。该观点及预测无需通知即可随时更改。在不同时期，交

通银行金融研究中心可能会发布与本报告观点和预测不一致的研究报告。 

数据来源：Wind
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