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3月PPI同比如期转涨

摘要

3月份全国居民消费价格（CPI）同比上涨1.0%，市场预期涨1.3
%，前值涨1.3%。3月份食品价格同比上涨0.3%，前值上涨1.7%。3
月非食品价格同比上涨1.2%，前值上涨1.3%。3月核心CPI同比上涨1
.1%，前值同比上涨1.8%。3月消费品价格同比上涨1.3%，前值同比

上涨1.1%。其中工业消费品价格上涨2.2%，涨幅比上月扩大1.1个百

分点，影响CPI同比上涨约0.67个百分点。3月服务价格同比上涨0.8
%，影响CPI同比上涨约0.36个百分点，前值同比上涨1.6%。

3月CPI环比下跌0.7%，主要受食品和服务价格季节性回落影响，

2月环比上涨1.0%。3月食品价格环比下降2.7%，前值上涨1.9%。3
月非食品价格环比下降0.2%，前值上涨0.8%。3月消费品价格环比下

降0.3%，前值上涨0.8%。3月服务价格环比下降1.1%，影响CPI环比

下降约0.51个百分点，2月环比上涨1.1%。3月核心CPI环比下降0.7
%，前值环比上涨0.7%。3月调控后汽油价格上涨11.1%，影响CPI
环比上涨约0.31个百分点。

3月全国工业生产者出厂价格（PPI）同比上涨0.5%，市场预期同

比上涨0.5%，前值下降0.9%。3月生产资料价格上涨1.0%，影响工业

生产者出厂价格总水平上涨约0.81个百分点，前值同比下降0.7%。3
月生活资料价格同比下降1.3%，2月同比下降1.6%。

3月PPI环比上涨1.0%，连续第六个月环比上涨，前值上涨0.4%
。3月生产资料价格环比上涨1.3%，前值上涨0.5%。3月环比涨幅较

大的行业有：石油和天然气开采业环比上涨15.8%，石油、煤炭及其

他燃料加工业环比上涨5.8%，有色金属矿采选业环比上涨5.4%，化

学原料和化学制品制造业环比上涨3.6%，化学纤维制造业环比上涨3.
4%。3月生活资料价格环比下降0.1%，前值环比持平。

在石油和能化产品的推动下，3月中国PPI，三年半来首次同比上

涨。3月在PPI生产资料价格环比上涨1.3%的情况下，生活资料价格环

比下降0.1%，同时3月CPI和核心CPI均环比下降0.7%。剔除季节性因

素的影响，这表明原油价格和能化产品价格上涨在3月尚未明显传递

到生活资料和消费物价。如果未来两周美伊和谈有一个和平的结果，

或者双方虽然未能达成协议，但冲突规模大幅度收敛，并且霍尔木兹

海峡逐步恢复了大部分的通航，国际原油价格不再大幅上涨，而是维

持在90美元/桶上下，在供强需弱的背景下则对国内未来CPI的冲击有

限，这种情形下中东的冲突会抬升今年中国CPI的水位，但尚不会导

致中国央行提高利率。
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国家统计局公布3月份全国居民消费价格（CPI）同比上涨1.0%，市场预期涨1.3%，前值涨

1.3%。3月份食品价格同比上涨0.3%，前值同比上涨1.7%。3月非食品价格同比上涨1.2%，前值

上涨1.3%。3月核心CPI同比上涨1.1%，前值同比上涨1.8%。3月服务价格同比上涨0.8%，影响C

PI同比上涨约0.36个百分点，前值同比上涨1.6%。春节后出行和人工服务类价格涨幅有所回落

，其中旅行社收费、宾馆住宿、飞机票和交通工具租赁价格涨幅回落至0.9%—3.3%之间，宠物

服务、车辆修理与保养、家政服务、在外餐饮价格涨幅回落至1.2%—1.6%之间。3月消费品价

格同比上涨1.3%，前值同比上涨1.1%。其中工业消费品价格上涨2.2%，涨幅比上月扩大1.1个

百分点，影响CPI同比上涨约0.67个百分点。1-3月平均，全国居民消费价格比上年同期上涨0

.9%。

3月CPI环比下跌0.7%，主要受食品和服务价格季节性回落影响，每年春节过后的一个月，

CPI环比多下降，2月环比上涨1.0%。3月食品价格环比下降2.7%，前值环比上涨1.9%。3月非食

品价格环比下降0.2%，前值环比上涨0.8%。3月消费品价格环比下降0.3%，前值环比上涨0.8%

。3月服务价格环比下降1.1%，影响CPI环比下降约0.51个百分点，2月环比上涨1.1%。3月飞机

票、交通工具租赁和旅行社收费价格分别下降29.5%、18.9%和14.2%，三项合计影响CPI环比下

降约0.34个百分点；宠物服务、车辆修理与保养、家政服务价格分别下降10.1%、9.4%、4.9%

，电影及演出票、在外餐饮价格分别下降6.5%和0.7%，五项合计影响CPI环比下降约0.14个百

分点。3月核心CPI环比下降0.7%，前值环比上涨0.7%。3月调控后汽油价格上涨11.1%，影响C

PI环比上涨约0.31个百分点。

按照八大分类，3月份，食品烟酒及在外餐饮类价格环比下降1.8%，影响CPI下降约0.53

个百分点，2月环比上涨1.4%，1月环比持平。其他七大类价格环比四涨三降。3月居住价格环

比上涨0.1%（2月环比持平）；交通通信价格环比上涨0.4%（2月环比上涨2.2%），医疗保健价

格环比上涨0.1%（2月环比上涨0.1%），教育文化娱乐价格环比下降1.6%（2月环比上涨1.6%）

，衣着价格环比上涨0.4%（2月环比下降0.1%），生活用品及服务价格环比下降0.1%（2月环比

上涨0.2%），其他用品及服务环比下降1.4%（2月环比上涨2.3%）。

图 1 CPI 八大分类 环比
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数据来源：Wind、 格林大华期货研究院

3月全国工业生产者出厂价格（PPI）同比上涨0.5%，市场预期同比上涨0.5%，前值下降0

.9%。3月生产资料价格上涨1.0%，影响工业生产者出厂价格总水平上涨约0.81个百分点，前值

同比下降0.7%。3月采掘工业价格同比上涨2.0%（2月下降5.3%）；原材料工业价格同比上涨1

.1%（2月下降1.9%）；加工工业价格同比上涨0.9%（2月上涨0.3%）。3月出厂价格同比涨幅较

大的行业有，3月有色金属矿采选业价格同比上涨36.4%，前值上涨30.2%；有色金属冶炼和压

延加工业价格同比上涨22.4%，前值上涨22.1%；石油和天然气开采业同比上涨5.2%，前值下降

12.9%。3月出厂价格同比降幅较大的行业有，非金属矿物制品业价格同比下降4.9%，前值下降

4.9%；医药制造业同比下降4.6%，前值下降4.7%；石油、煤炭及其他燃料加工业同比下降4.5

%，前值下降12.0%；非金属矿采选业同比下降4.2%，前值下降5.0%；煤炭开采和洗选业同比下

降2.2%，前值下降7.0%；化学纤维制造业同比下降2.3%，前值下降6.0%；多数行业降幅缩窄。

3月生活资料价格同比下降1.3%，影响工业生产者出厂价格总水平下降约0.28个百分点，2

月同比下降1.6%。其中，3月食品价格同比下降1.7%，前值下降1.8%；衣着价格同比下降1.1%

，前值下降1.0%；一般日用品价格同比下降1.4%，前值同比下降1.8%；耐用消费品价格同比下

降1.0%，前值同比下降1.6%。

3月PPI环比上涨1.0%，连续第六个月环比上涨，前值上涨0.4%。3月生产资料价格环比上

涨1.3%，前值上涨0.5%。其中，3月采掘工业价格环比上涨3.9%（2月环比上涨1.2%）。3月原

材料工业价格环比上涨2.4%（2月环比上涨0.2%）。3月加工工业价格环比上涨0.5%（2月环比

上涨0.6%），加工工业价格连续第六个月环比上涨。
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3月价格环比涨幅较大的行业有，石油和天然气开采业环比上涨15.8%，前值环比上涨5.1

%； 石油、煤炭及其他燃料加工业环比上涨5.8%，前值环比上涨0.4%；有色金属矿采选业环比

上涨5.4%，前值环比上涨7.1%；化学原料和化学制品制造业环比上涨3.6%，前值上涨1.3%；化

学纤维制造业环比上涨3.4%，前值上涨0.6%。3月汽车制造业价格环比下降0.5%,前值环比下降

0.2%。我们可以观察到3月价格环比涨幅较大的行业与石油价格上涨相关，有色金属矿采选业

价格从去年以来持续环比上涨。

3月生活资料价格环比下降0.1%，前值环比持平。其中，3月食品价格环比下降0.2%，前值

环比持平；衣着价格环比下降0.1%，前值环比下降0.4%；一般日用品价格环比上涨0.1%，前值

环比下降0.2%；耐用消费品价格环比下降0.1%，前值环比上涨0.3%。

图2 PPI环比和南华工业品指数月平均值环比

（南华工业品指数月平均值2026年4月截至4月9日）

数据来源：Wind、 格林大华期货研究院

在石油和能化产品的推动下，3月中国PPI同比转涨，三年半来首次转正。3月在PPI生产资

料价格环比上涨1.3%的情况下，生活资料价格环比下降0.1%，同时3月CPI和核心CPI均环比下

降0.7%。剔除季节性因素的影响，这表明原油价格和能化产品价格上涨在3月尚未明显传递到

生活资料和消费物价。如果未来两周美伊和谈有一个和平的结果，或者双方虽然未能达成协议

，但冲突规模大幅度收敛，并且霍尔木兹海峡逐步恢复了大部分的通航，国际原油价格不再大

幅上涨，而是维持在90美元/桶上下，在供强需弱的背景下则对国内未来CPI的冲击有限，这种

情形下中东的冲突会抬升今年中国CPI的水位，但尚不会导致中国央行提高利率。
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所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅

供参考，报告中的信息和意见并不构成所述期货合约的买卖出价和征价，投资者据此作出的任何投资决策
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