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2019 年 9 月 CPI/PPI 点评 
——猪肉价格上涨继续推升 CPI，PPI 环比实现正增长 

 

廖晨凯 

C0069@capital.com.tw 

 9 月 CPI 涨幅 3.0%，PPI 降幅 1.2% 

2019 年 9 月份，全国居民消费价格环比上涨 0.9%，同比上涨 3.0%。 

2019 年 9 月份，全国工业生产者出厂价格环比上涨 0.1%，同比下降 1.2%。 

 

 

  猪肉价格继续上涨，推升本月 CPI。2019 年 9 月 CPI 同比上涨 3.0%，涨

幅较上月扩大 0.2pct。从环比增速来看,9 月 CPI 环比上涨 0.9%，涨幅较上月

扩大 0.2pct。食品方面,9 月环比涨 3.5%，涨幅较上月扩大 0.3pct，影响 CPI

上涨 0.73pct。具体而言，猪肉价格受供应偏紧影响本月继续上涨，本月环比

涨 19.7%，对 CPI 上涨贡献 0.65pct；受天气转凉及部分消费替代影响，禽肉类

价格环比上涨 5.9%，影响 CPI 上涨约 0.08pct；在供应充足的背景下，鲜菜价

格供应充足，环比下降 2.4%，影响 CPI 下降约 0.06pct，鲜果价格环比继续下

降，本月降 7.6%，影响 CPI 下降约 0.15pct。非食品方面,环比上涨 0.2%，影

响 CPI 上涨 0.17pct，其中环比上涨较多的为教育服务（+1.8%）及衣着（+0.8%），

环比下降较多的为旅游（-5.2%），主要原因为暑期过后出行人数减少。 

展望未来， 我们认为 10 月食品价格依旧有上涨动力，在目前的供应格局

下，猪肉价格或有继续往上的动能，从而推升 CPI，不过考虑到监管层目前的

对冲措施，后续价格上涨幅度或得到一定的抑制（如监管层将适时投放储备冷

冻猪肉，增加猪肉进口），另外，目前蔬菜和水果价格依旧在下降，减缓整体

食品价格上涨压力。我们认为 10 月食品价格或以小幅回升为主。非食品价格方

面,在 10 月国庆节假日因素影响下，也有上升的动力。整体而言,我们预计 10

月 CPI 较 9 月环比升 0.3%,同比涨幅在 3.0%左右，与 9月涨幅一致。 

PPI 环比上涨。PPI 方面,9 月同比继续下降，降 1.2%。从环比来看,升 0.1%，

图：CPI 同比及环比 图：CPI 中食品类价格和非食品类价格环比 
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资料来源：国家统计局，群益上海整理 资料来源：国家统计局，群益上海整理 
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一改过去 3月负增长情况，稍有回暖。在主要行业中，环比涨幅扩大的有农副

食品加工业，上涨 1.8%，比上月扩大 0.4pct；有色金属冶炼和压延加工业，环

比上涨 1.1%，涨幅扩大 0.8pct。计算机、通信和其他电子设备制造业价格由降

转涨，上涨 0.6%。本月环比转降的有黑色金属矿采选业，下降 2.4%；石油、煤

炭及其他燃料加工业，下降 0.2%；石油和天然气开采业价格由平转降，下降

1.1%。另外，黑色金属冶炼和压延加工业价格下降 1.3%，降幅扩大 0.6pct。 

展望未来，我们观察到 10 月以来大宗商品价格整体承压，原油、铁矿石、

螺纹钢均有一定程度的回落，反映目前需求依旧较弱。我们预计 10 月 PPI 较 9

月回落 0.2%，不过源于去年同期基期较高，同比降幅在 2.0%左右。 

 
图： PPI 同比和环比 
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资料来源：国家统计局，群益上海整理 
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