
 

 

睿策略：（2019-7-11）上证指数跌破半年线 美联储

降息预期刺激大宗走强 

 

宏观解读 

   

    1、2019 年 6 月份，全国居民消费价格同比上涨 2.7%。其中，城市和农村均上涨 2.7%；食品价格上涨 8.3%，

非食品价格上涨 1.4%；消费品价格上涨 3.2%，服务价格上涨 1.8%。上半年，全国居民消费价格比去年同期上涨

2.2%。 

    解读： 

    6 月 CPI 增速与 5月持平，符合市场预期。其中食品价格尤其是鲜果和猪肉增幅继续扩大，非食品价格涨幅

开始走弱。具体来看，6月份，食品烟酒价格同比上涨 6.1%，影响 CPI 上涨约 1.79 个百分点。其中，鲜果价格

上涨 42.7%，影响 CPI 上涨约 0.71 个百分点；畜肉类价格上涨 14.4%，影响 CPI 上涨约 0.59 个百分点（猪肉价

格上涨 21.1%，影响 CPI 上涨约 0.45 个百分点）；禽肉类价格上涨 7.4%，影响 CPI 上涨约 0.09 个百分点；鸡蛋

价格上涨 6.1%，影响 CPI 上涨约 0.03 个百分点；鲜菜价格上涨 4.2%，影响 CPI 上涨约 0.10 个百分点；粮食价

格上涨 0.6%，影响 CPI 上涨约 0.01 个百分点；水产品价格下降 0.5%，影响 CPI 下降约 0.01 个百分点。总体来

看，年内 CPI 高点应该已经过去，未来几个月 CPI 有望维持较低位置运行。 

   2、2019 年 6 月份，全国工业生产者出厂价格同比持平，环比下降 0.3%；工业生产者购进价格同比下降 0.3%，

环比下降 0.1%。上半年，工业生产者出厂价格比去年同期上涨 0.3%，工业生产者购进价格上涨 0.1%。 

    解读： 

    从环比看，PPI 由升转降，结束此前四个月的环比正增长。其中，生产资料价格由上月上涨 0.2%转为下降

0.4%，生活资料价格由上月上涨 0.1%转为持平。从调查的 40 个工业行业大类看，价格上涨的有 18 个，比上月

减少 3个；下降的 17个，增加 6个；持平的 5个，减少 3个。在主要行业中，石油相关行业受国际原油价格下

滑影响降幅较大，价格由涨转降，其中，石油和天然气开采业价格下降 3.9%，石油、煤炭及其他燃料加工业价

格下降 1.9%。受前期钢材产量大幅度增加、市场供应充足影响，黑色金属冶炼和压延加工业价格由涨转降，下

降 1.3%。此外，受近期铁矿石需求增加、供给偏紧等因素影响，黑色金属矿采选业价格上涨 3.7%，涨幅比上月

扩大 1.5 个百分点。6月 PPI 超预期下滑主要是受油价下跌影响，下半年 PPI 运行趋势放缓迹象明显，对上游原

材料企业的盈利将产生影响投资者需关注相关行业风险。 
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重要声明 

恒泰证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格 

    本报告中的数据均来源于公开可获得资料，恒泰证券力求准确可靠，但对这些数据的准确性及完整性不做任

何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成具体投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况

或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。未经恒泰证券授权许可，任何引用、转载
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