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料 1 月 CPI 同比回升至 5.2% 

投资要点： 

 我们预测 2011 年 1 月 CPI 同比上涨 5.2%。其中，食品价格同比上涨 11.9

个百分点，对 CPI 贡献 3.5 个百分点；非食品价格同比上涨 2.3 个百分

点，对CPI贡献 1.7个百分点。从月环比看，2011年 1月 CPI环比为1.6%。

另外，我们预测 2011 年 1月 PPI 同比上涨 5.2%。 

 就食品价格而言，2011 年 1 月统计各品种的价格全都上涨，其中除蔬菜

价格有达 15% 左右的巨大涨幅外，水果价格的环比涨幅也达到 5%，其它

品种的涨幅大多在 1-2%之间。就 1月工业品出厂价而言，统计的品种中

煤炭和成品油价格环比上涨 2%以上，而化工和水泥价格环比下跌 2-3%。 

 近期的通胀压力逐步由食品向非食品转移。去年 12 月的非食品同比达

到 2.1%，与 2008 年 7-8 月间的历史最高水平相同。而去年 12 月非

食品价格环比上涨 0.6%，与 11 月持平，仍处于高位。其中，住宅、衣

着、医疗保健、烟酒和家庭设备类的涨幅都较大。 

 随着全球极端气候的增多，气候对农业的影响越来越大，世界农业生产

面临着自然灾害多发的严峻考验。近些年来发生的严重干旱和洪涝灾害，

造成一些国家粮食减产，加剧了世界粮食供需矛盾。本月初，联合国粮

农组织的月度食品价格基准指数连续第六个月上涨，升至 214.7，超过

了 2008 年 6 月粮食危机时创下的历史最高值 213.5，再次创出历史最高

水平。  

 进入 2011 年，世界天气愈发极端和异常。在北半球陷入严寒之时，南半

球却遇到暴雨侵袭的困扰。中国也出现了 “北旱南冻”的异常天气。恶

劣天气不仅使蔬菜等农作物生产受到严重影响，而且还会使越来越依赖

于公路运输的城市蔬菜供应受阻，恰遇春运客流高峰时，蔬菜和水果的

运输就更为困难。 

 2005 年以来的农业部“菜篮子”产品批发价格环比指数显示，每逢年底

至来年 1-2 月这段时间，菜价的环比涨幅都较高。这是由于两方面的原

因：一是天气因素，因为这段时间是全年最冷的季节，通常也是最不利

于蔬菜生产的时候，南方的天气一旦降到零度以下，必然导致供应量的

减少；二是节日因素，往年的春节往往是在 1 月底或 2 月初，这时对蔬

菜的需求往往是一年中最大的，而此时的供应一旦跟不上，很容易导致

价格的上涨。 
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上月和本月物价变化 
 

CPI 同比增长（%） 

2010 年 12 月 4.6 

2011 年 1 月 5.2 

PPI 同比增长（%） 

2010 年 12 月 5.9 

2011 年 1 月 5.2 

 

一年来的 CPI 同比走势 
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一年来的 PPI 同比走势 
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相关报告 
 
12月物价报告――料12月CPI同比上
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 上月物价指数回顾 

从总体上看，去年 12 月 CPI 和 PPI 同比指数，与 11 月相比均有所回落。图 1 显

示，反映下游的居民消费价格（CPI）同比，由去年 11 月的 5.1%回落到 12 月的 4.6%，

回落 0.5 个百分点；而反映上游的工业品出厂价格（PPI）同比，由去年 11 月的 6.1%

回落到 12 月的 5.9%，回落 0.2 个百分点。从环比上看，去年 12 月 CPI 和 PPI 指数也

均较 11 月有所回落。在图 2 中，去年 12 月 CPI 的环比为 0.5%，，较 11 月回落 0.6 个

百分点；而去年 12 月 PPI 的环比为 0.7%，较 11 月回落 0.7 个百分点。  

 
图 1  从同比看去年 12 月 CPI 和 PPI 指数比 11 月有所回落 
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图 2  从环比看去年 12 月 CPI 和 PPI 指数也较 11 月有所回落 
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资料来源：国家统计局 第一创业整理 

从 CPI 中食品和非食品价格的构成看，根据我们的计算，去年 12 月食品价格环比

上涨 0.1%，较 11 月大幅回落 1.9 个百分点；而去年 12 月非食品价格环比上涨 0.6%，

与 11 月持平，仍处于高位（图 3 所示）。非食品价格的上涨超出预期，进一步说明涨
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价压力已由食品扩散到非食品。其中，12 月住宅和衣着类涨幅最大，达到 1.2%；其次

是医疗保健类，达到 0.7%；最后是烟酒和家庭设备，达到 0.5%。 

 
图 3  从 CPI 构成看去年 12 月非食品类价格环比仍处于历史高位 
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资料来源：国家统计局 第一创业整理 

从 PPI 构成中的生产资料和生活资料的同比价格走势看（图 4 所示），去年 12 月

生产资料价格较 11 月有所回落，而生活资料价格仍在稳步上升。去年 12 月 PPI 中生

产资料价格同比上升 6.7%，比上月回落 0.2 个百分比；而去年 12 月生活资料价格同比

上升 3.5%，比上月上升 0.2 个百分点。 

 
图 4  从 PPI 构成看去年 12 月生产资料价格有所回落 
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 物价形势评述 

异常天气和春节因素加大通胀压力 

随着全球气候变暖以及极端气候的增多，气候对农业影响越来越大，世界农业面

临着自然灾害多发的严峻考验。近些年来发生的严重干旱和洪涝灾害，造成一些国家

粮食减产，加剧了世界粮食供给矛盾。本月初，联合国粮农组织的月度食品价格基准

指数连续第六个月上涨，升至 214.7，超过了 2008 年 6 月粮食危机时创下的历史最高

值 213.5，再次创出历史最高水平。进入 2011 年，世界天气愈发极端和异常。在北半

球陷入严寒之时，南半球却遇到暴雨侵袭的困扰。中国的天气状况也出现了令人不安

的状况，中国出现了 “北旱南冻”的异常天气。 

今年 1月初以来，中国南方部分地区出现大范围冻雨或雨夹雪天气。湖南、广西、

重庆、四川、贵州等地受低温雨雪冰冻灾害的影响，农作物生产受到严重影响，地区

道路结冰严重。在持续低温冰冻天气下，莴笋、茼蒿等耐寒性相对较强的蔬菜生长受

影响，产量下降，耐寒性差一些的蔬菜则很快会被冻死。极端气候不仅使菜农蒙受经

济损失，影响蔬菜生产，而且还影响蔬菜运输。 

近年来随着城市化进程的加快，大中城市周边的原先“菜蓝子”基地的土地，被

转做工业用途和住宅开发的越来越多，导致这些城市的蔬菜供应越来越依赖于外地的

调运，这些城市的蔬菜供应对运输的要求越来越高，物流成本对蔬菜成本的影响也越

来越大。因而，每当恶劣天气影响运输时，就会导致蔬菜价格的上涨。 

持续低温冻雨导致道路结冰，交通难以畅行，调进的蔬菜不是被堵在高速路上，

就是在蔬菜基地由于冰冻运不出来。蔬菜不能按时运达目的地，市场供应量减少，很

容易引起市场价格上涨。在恶劣天气持续影响下，深圳、重庆、广州等大城市多地蔬

菜价格均显著上涨，普遍涨幅达三成左右。 

1 月中旬，随着新一股冷空气入侵中国，大范围雨雪天气自西向东在南方铺开，此

次雨雪天气、冻雨范围和强度都更大。冰雪灾害将与春运相叠加，加大了全国大部分

地区的运输压力。如果天气持续恶劣，菜价很可能还会继续上扬。再加上春节临近，

节日效应也会使得菜价上涨。 

南方连日来的冻雨灾害，不仅增加了运输时间和成本，也让蔬菜和水果在运输过

程中耗损严重。本来南方水果已经比 2010 年减产，最近又受冰冻、雨雪等影响，再加

上年关将至，水果需求量增加，春节前这段时间蔬菜和水果价格上涨是必然的。 

南方秋冬蔬菜相对山东等地的蔬菜生产基地生产成本较低，加上大部分品种为瓜

果类，与北方蔬菜生产具有一定的互补性，这也决定了南方蔬菜具有不可替代性。现

在南方的蔬菜受灾严重，将会影响北方的蔬菜供应链。 

与南方相反，华北、黄淮的旱情加剧。由于持续少雨，北京、河北、山东、山西、

河南等地干旱等级已达中到重旱，河南中东部、山东局部达特旱。山东寿光等一些季

节性蔬菜基地的蔬菜生长不好，菜源相对紧张，还要分流向南方调运蔬菜。因此，北
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京等北方大城市的蔬菜供应也受到严重影响，菜价的涨幅也在 10%以上。 

从 2005 年以来的农业部“菜篮子”产品批发价格环比指数（图 5 中）中，我们可

以看出，每逢年关即 12 月至来年 1 月这段时间，菜价的环比涨幅较较高。这也是由于

两方面的因素：一是天气因素，因为这段时间是全年最冷的季节，通常也是最不利于

蔬菜和水果等时令食品生产的时候，南方的天气一旦降到零度以下，必然导致供应量

的减少；二是节日因素，往年的春节往往是在 1 月底或 2 月初，这时对蔬菜和水果的

需求往往是一年中最大的，而此时的供应一旦跟不上，很容易导致价格的上涨。正是

供求两方面的因素，导致受天气影响的时令蔬菜和水果在年关时波动较大的原因。 

 

图 5  2005 年以来的农业部“菜篮子”产品批发价格的环比指数 
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资料来源：中国农业部 第一创业证券计算整理 

 

 

 11 年 1 月物价指数的预测 

CPI 同比：由上月的 4.6%上升到本月的 5.2% 

从农业部 2010.12-2011.1 月的 “全国农产品批发价格指数”日度定基比走势图

中，我们可以看出，该指数在进入 2011 年 1 月后出现快速上升的走势（图 6所示）。

具体而言，2011 年 1 月 25 日之前的 1月平均的农产品批发价格总指数和“菜篮子”产

品批发价格指数分别为 178.7 和 177.5，较去年 12 月分别有 2.1%和 2.4%的上升幅度。 
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图 6   农业部“全国农产品批发价格指数”2010.12-2011.1 月定基比价格走势图 
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资料来源：中国农业信息网 第一创业整理 

在商务部监测的 11 个食品品种中，在今年 1 月前三周的平均价较去年 12 月平均

价，11 个品种全部上涨。具体而言：涨幅最高的是蔬菜，达到 15.7%左右；其次是水

果，涨幅达到 5.2%左右；再次是食糖，涨幅为 3.1%左右；接着是肉类和水产品，涨幅

达到 1.9%左右；然后是粮食和蛋类，涨幅约为 1.7%左右；最后是食用油和食盐，涨幅

在 1.1%左右。其它品种的涨幅，不超过 1%。 

从统计局监测的 50 个城市主要食品价格变动情况看，今年 1 月 20 日之前的平均

价较去年 12 月平均价，统计的 9个品种全部上涨。其中，蔬菜价格涨幅最高，达到 13%；

其次是水果，涨幅约为 4.9%；再次是粮食，涨幅达到 4%；最后是食用油和水产品，涨

幅达为 2.8%左右。其它品种的涨幅，在 1-2%之间。 

因此，考虑到各品种在 CPI 食品大类中所占的权重，我们预测 2011 年 1 月 CPI 中

食品环比为 4.3 个百分点，同比上涨 11.9 个百分点，对 CPI 同比贡献 3.5 个百分点。 

2001-2009 年 1 月的非食品价格平均值为 0.2%，考虑到近期烟酒类、娱乐教育、

医疗保健和居住类等非食品价格的均有所上涨，我们预计 2011 年 1 月核心 CPI 环比为

0.5 个百分点，同比上涨 2.3 个百分点，对 CPI 环比贡献 1.7 个百分点。 

综合食品和非食品因素，我们预计 2011 年 1 月 CPI 同比上涨 5.2 个百分点，环比

为 1.6 个百分点。 

 

PPI 同比：由上月的 5.9%回落到本月的 5.2% 

进入 2011 年 1 月，国内钢材价格承接去年 12 月，继续呈现反弹走势，环比涨幅

与上月相比略有下降。1月第三周国内市场钢材价格综合指数为 131.6，比上月末上涨
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近 3.3 个百分点。从同比价格看（图 7所示），回升幅度与上月差不多。 
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资料来源：中国钢铁工业协会 第一创业证券计算整理 

从统计局对部分重点企业工业品今年 1月 25 日前出厂价的监测情况看，与去年 12

月同期相比，6类品种中有 3个上涨 3个下跌。其中，涨幅最大的是成品油，受上月下

旬调价影响。环比涨幅达到 2.6%左右；其次是煤炭，涨幅达到 2.1%。下跌品种中，跌

幅最大的是水泥，环比跌幅达到 3.9%；其次是化工产品，跌幅达到 2.3%。其它品种涨

幅均在 1.0%以下。 

考虑以上因素，我们预计今年 1 月 PPI 的环比上涨 0.5 个百分点，而根据我们的

计算，PPI 去年同期的环比为 1.2 个百分点。因此，我们预测 2011 年 1 月 PPI 同比上

涨 5.2%左右。 

图 7  2009 年 1 月至今的国内钢材综合价格环比和同比价格走势 
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