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2011 年 CPI 同比涨幅 

 
来源：国家统计局  

 

2011 年 CPI 环比涨幅 
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2011 年 PPI 同比及环比涨幅 

 
来源：国家统计局 

宏观与策略  – 2011 年全年 CPI 为 5.4%，符合预期 

 2011 年全年 CPI 为 5.4%，PPI 为 6%。根据国家统计局公布的数据，2011

年 12 月份 CPI 同比上涨 4.1%，环比上涨 0.3%。全年 CPI 增长 5.4%，与我

们预期的 5.5%左右基本一致。全年食品价格上涨 11.8%，而非食品价格仅上

涨 2.6%，可见 2011 年推动通胀上行的主要原因在于食品价格的大幅上涨。

12 月份 PPI 同比仅上涨 1.7%，环比继续下降 0.3%，全年 PPI 增幅为 6%。 

 居住类价格指针开始下降。我们注意到，12 月份居住类价格由正转负，环比

下降 0.2%。此前 10 月份住房类价格环比上涨 0.2%，11 月份环比持平。表

明购房及租房成本的下降已缓慢显示到 CPI 指针中。食品方面，蔬菜类价格

一改 11 月份跌势，大幅上行。而猪肉价格 12 月份继续下跌。 

 1 月份 CPI 不会下降，2 月份有望重新进入下降通道。根据我们观测，1 月份

至今，受春节消费高峰影响，农产品价格持续走高。我们预计 1 月份 CPI 环

比涨幅将有所扩大，而同比涨幅将和 12 月份基本持平。我们预计，2 月份以

后，随着物价的季节性回落，CPI 有望再次进入下降通道。 

 预计 PPI 颓势依旧。在房地产调控及各项投资增速逐渐放缓的背景下，我们

预计未来 PPI 依然维持颓势。 且春节对 PPI 的影响相对较小，不足以引起 PPI

环比增长率大幅波动。由于去年 1 季度 PPI 环比增长偏快，今年 1 季度同比

增速将继续下降，1 季度内可能出现同比负增长。二季度后，随着“保增长”

措施陆续实施，PPI 可能重回升势。 
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