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通胀追踪           

宏观经济点评

2011 年 12 月 28 日 

食用农产品涨幅缩小，CPI 维持 4.1%E 

事件 

2011 年 12 月 27 日商务部公布（12 月 19 日至 25 日）食用农产品
市场价格。 

基本结论 

 食用农产品价格指数涨幅缩小，环比约 0.5% 

食用农产品价格指数连续 5 周上涨，前 4 周环比呈逐周扩大态
势，本周增速首度放缓。12 月商务部周度食用农产品价格指数
分别为：153.13、154.34、156.14、156.92；对应环比：
0.37%、0.79%、1.17%以及 0.5%。 

 各项农产品价格变动情况：菜价、肉价涨幅缩小，粮价止跌 

本周，9 项农产品中除食糖以及粮食价格保持稳定，其余 7 项
价格均出现上涨。 

蔬菜（2.7）批发价格仍在领涨，然而连续上涨 7 周后，增速的
疲软也符合规律。 

肉类（0.2）环比涨幅较前一周放缓，主要由于猪肉价格在最新
一周保持稳定。部分地区在 12 月下旬已经开始猪肉投放的工
作，确保在需求旺盛时稳定市场价格。 

另外，鸡蛋（0.1）、禽类（0.1）、食用油（0.1）以及水产品
（0.9）都出现符合季节规律的上涨。 

虽然没有一项农产品的价格在本周出现下降，然而由于权重较
大的蔬菜以及肉类的涨幅均有所缩小，使得加权平均后的食用
农产品价格环比弱于前一周水平。 

 维持 12 月 CPI 通胀 4.1%E 

食用农产品价格指数涨幅的缩小符合我们之前的预期，因此依
旧维持全月通胀 4.1%的预期。 

1 月春节当月，各类食品价格将进一步加速上涨，使通胀在
4.1%附近稳定运行。我们估计通胀在 2 月，也就是春节过后一
个月会有大幅下滑，回落约 1 个百分点至 3.1%附近。 
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图表1：商务部食用农产品价格环比及推算指数 

  2011/12/4 2011/12/11 2011/12/18 2011/12/25 
定基指数 153.13  154.34  156.14  156.92  

环比增速 0.37  0.79  1.17  0.50  

粮食类（%） -0.1 -0.2 -0.1 0 

食用油类（%） 0 0.1 0.1 0.1 

肉类（%） -0.8 0.2 0.9 0.2 

禽类（%） -0.3 -0.2 0.1 0.1 

蛋类（%） -0.7 -0.6 -0.3 0.1 

蔬菜类（%） 4.7 7.9 7.9 2.7 

水产品类（%） 0.9 -0.5 -0.4 0.9 

水果类（%） 1 0.5 2.7 1.1 

食糖（%） 0 -0.1 0.1 0  
来源：国金证券研究所  

图表2：预计 12 月 CPI 为 4.1%E 

对应 CPI 同比 

食品价格环比  
2011/12 

0.9 1 1.1 1.2 1.3 

0.3 4.25  4.28  4.31  4.35  4.38  

0.2 4.18  4.21  4.24  4.27  4.31  

0.1 4.11  4.14  4.17  4.20  4.24  

0 4.03  4.07  4.10  4.13  4.16  

-0.1 3.96  4.00  4.03  4.06  4.09  

-0.2 3.89  3.92  3.96  3.99  4.02  

非食品

价格环

比 

-0.3 3.82  3.85  3.89  3.92  3.95  

来源：国金证券研究所  
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