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50 城市部分食品均价变动 

 1 月中旬 1 月上旬 

大米 -0.2% 0.2% 

标准面粉 0.3% 0.2% 

豆制品 0.3% 0.3% 

花生油 -0.2% 0.2% 

大豆油 -0.1% 0.0% 

猪肉 2.8% 0.8% 

牛肉 3.6% 2.0% 

羊肉 2.0% 0.9% 

鸡肉 0.8% 1.0% 

鸡蛋 -1.7% -0.5% 

鲤鱼 4.0% -0.6% 

大白菜 8.0% 2.5% 

油菜 13.1% 6.4% 

芹菜 10.1% 6.2% 

黄瓜 22.1% 4.7% 

西红柿 11.8% 2.2% 

豆角 11.9% 2.7% 

马铃薯 3.4% 2.1% 

苹果 2.4% 0.5% 

香蕉 4.1% 0.5% 
来源: 中国国家统计局 
 

 
 

M1 和 M2 同比增速 

 
来源: 中国人民银行 

宏观与策略  - 预计 1 月份 PPI 继续回落，M1 将见底回升 

 食品季节性上涨明显。根据国家统计局公布的数据，由于春节因素影响，1 月

份上旬和中旬全国 50 个大中城市食品价格出现普遍上涨态势。其中蔬菜价格

涨幅较大，肉类和水果价格也有不同程度上涨，而大米、面粉和食用油等基

本食品的价格保持稳定。受食品价格上涨影响，我们预计 1 月份 CPI 环比涨

幅将较去年 12 月份的 0.3%为高。但是受到去年 1 月份基数较高的影响，预

计 1 月份 CPI 同比涨幅仍将低于去年 12 月份的 4.1%，我们估计区间为

3.7%-4.0%。 

 PPI 预计将继续下滑。PPI 方面，统计局并未公布 1 月份主要工业品出厂价格

变动情况。根据去年底的价格走势以及季节性特点，参考商务部公布的生产

数据价格情况，我们预计 1 月份 PPI 同比增幅有可能降至 1%左右，低于去年

12 月份的 1.7%。主要是由于近三个月以来经济增速放缓和需求端的下滑所

致。 

 流动性将逐渐改善，M1 将见底回升。春节前央行虽未下调存款准备金率，但

一方面停止了央票发行，另一方面通过两次大规模逆回购向银行间市场释放

了大量流动性，货币市场资金紧张的态势得到一定程度的缓解。另外，我们

预计 1 月份人民币贷款投放量将超过 1 万亿元，与去年同期基本持平。而随

着逆回购在 2 月初集中到期，我们预计央行仍将进一步下调存款准备金率。

与之对应，M1 增速预计将见底回升，流动性紧张的态势将逐渐改善。目前，

M2 增速已略有反弹，而 M1 增速也接近历史低点。 
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