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9月份 CPI预测：9月份前三个星期，商务部公布的食用农产

品价格整体延续上涨态势，但第三周涨势减弱。分产品来看，蛋

类和禽类价格持续上涨，第三周涨幅回落；随着鲜菜大量上市，

蔬菜类价格逐渐下降。猪肉价格仍在继续上涨，截止 9月 24日，

全国平均猪肉批发价格已经达到 36.52元/公斤，同比涨幅达到

82.7%。猪肉价格上涨带动牛肉、羊肉价格小幅上升，9月下旬分

别为 68、66元/公斤。受此影响，预计 9月食品价格环比将延续

上涨势头。由于去年同期食品价格环比同样上涨，因此今年 9月

食品价格同比涨幅扩大幅度相对有限。9月份国内成品油价有过

一轮小幅上调，但幅度不大，交通工具用燃料价格同比仍将明显

负增长。预计本月非食品价格同比涨幅相比上月小幅下降至 1%左

右。同时，9月翘尾因素将下降至-0.1%的水平，比上个月下降 0.7

个百分点。综合以上因素，初步判断 2019年 9月份 CPI同比涨幅

可能在 2.6-2.8%左右，取中值为 2.7%，涨幅相比上月小幅放缓。 
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图 1 CPI翘尾因素及同比走势 

 

数据来源：WIND，交行金研中心 

未来趋势判断。近期 CPI 同比维持在 2.5%以上的较高水平，

其中食品价格和非食品价格走势分化。猪肉价格持续上涨带动食

品价格上升，而需求偏弱导致非食品价格走低。受猪瘟疫情影响，

生猪存栏量以及能繁母猪存栏量仍在快速下降，8 月底分别为

19783万头和 1968万头，预计四季度猪肉价格仍将是带动食品价

格和 CPI 上涨的主要因素，并带来牛肉、羊肉、蛋类等食品价格

上涨预期。近期多措并举稳定猪肉市场供给，大批储备肉投入市

场，加大了猪肉进口，大力度鼓励生猪养殖，将有助于促进猪肉

供需平衡。猪粮比价已高达 14，是盈亏平衡点的 2.5，将会较大

力度的提升生猪养殖积极性。受需求偏弱影响，非食品价格上涨

动力不足，同比涨幅可能仍将下行，不排除降到 1%以内。由于大

量储备油投入市场以及生产逐渐恢复，沙特石油设施遇袭对国际

原油供给的冲击小于市场预期。近期国际油价趋稳并有所下降，

OPEC、布伦特原油价格低于 65 美元/桶，WTI 原油价格低于 60 美
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元/桶，不会对我国物价造成显著上升压力。预计四季度 CPI食品

价格涨幅仍将处于高位，而非食品价格较低，二者分化态势仍将

延续。同时考虑到非食品价格走低和 PPI 持续负增长，显示出实

体经济仍面临需求放缓的压力。 

图 2 我国生猪及能繁母猪存栏量变化趋势 

 

数据来源：WIND，交行金研中心 
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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。 
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