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【本報記者倪巍晨上海九日電】國家統計局九日公布的二月
CPI同比上漲了3.2%，環比下降0.1%；而PPI雖然同比持平，但環
比卻上漲了0.1%。多位專家指出，前期貨幣政策已有效遏制通脹的
上漲勢頭，CPI的大幅回調使未來貨幣政策具有更多操作空間，但
通脹趨勢性回落仍待觀察。此外，國際大宗商品價格的上漲，或將
加劇國內輸入性通脹壓力，另一方面，隨着CPI的回落，資源品價
格改革或很快推進，這將抵銷通脹回落的利好動力，預計未來幾個
月國內CPI仍將在4%上下浮動。

通脹回落趨勢仍待觀察
上海財經大學應用統計研究中心主任徐國祥教授說，前期貨幣

政策已使通脹勢頭得到了有效遏制，但由於輸入性通脹壓力依然存
在，且勞動成本提高所帶來的 「成本推動性通脹」壓力也可能在未
來推高CPI，鑒於此，通脹回落的趨勢還需要觀察。

銀泰證券投資總監蔡璟強調，去年二月正處春節假期，當月
CPI也較高，鑒於此，今年二月CPI迅速回落在情理之中；另外，
酒類在CPI食品中的佔比較大，茅台價格的下調也帶動了其他酒類
價格的下降，這也是導致二月CPI出現回落的一大原因， 「目前仍
需觀察CPI的下行趨勢，關注其是否可能在三月份出現反覆」。

上投摩根發給本報的分析稱，CPI的大幅回落符合季節性規律
，但食品價格，特別是豬肉價格，仍然是物價同比數據上漲的最主
要貢獻因素。上投摩根提醒，雖然CPI的回落在預期之中，但較之
歷史同期，其回落速度仍較慢，同時勞動力密集產品和服務價格的
堅挺，也折射出國內勞動力成本上升的勢頭依舊明顯。

宏源證券高級策略分析師徐磊指出，隨着大宗商品特別是油價
的上漲，中國或面臨輸入性通脹的壓力；同時，CPI的下滑恰好為
水、電、天然氣等價格的改革提供了空間，由於資源品價格改革將
抵銷通脹回落的動力，未來幾個月的CPI可能在4%上下浮動。交銀
金研中心高級宏觀分析師唐建偉博士說，CPI大幅回落使負利率消
失，CPI重返 「3時代」是因為當月食品價格在春節後回落，預計今
年首季CPI同比保持在3.6%左右水平，全年通脹控制在4%以內的目
標仍然可期。

貨幣政策大幅調整概率微
隨着CPI的超預期回落，市場人士相信 「貨幣政策調控空間或

已經增大」。上投摩根研究團隊表示，今年 「通脹」已不再是國家
宏觀政策所關心的核心話題，考慮到二
月 CPI 大幅回落，預計未來貨幣政策調
控空間將逐漸增大，但其對資本市場的
影響仍待觀察。

對於上述觀點，唐建偉並不完全認
同，他相信當局將更多地使用數量型工
具對市場進行調控。他續稱，CPI 同比
下行為今後貨幣政策操作提供了空間，
但由於仍需警惕中長期通脹壓力，因此
基準利率沒有大幅調整的必要。

興業銀行首席經濟學家魯政委博士
直言，CPI超預期下調或透支未來CPI構
成中的部分跌幅，預計未來一個季度
CPI 同比回落的幅度將收窄。他提醒，
國際油價的上漲及未來 PMI 的走勢，可
能進一步延遲央行貨幣政策放鬆的步
伐。
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統計數據顯示，2012年2月份CPI同比上漲
3.2%，漲幅比上月大幅下降 1.3 個百分點，CPI
重回下降通道。

交通銀行金融研究中心王宇雯博士表示，2
月份CPI大幅回落的重要原因，是去年節日因素
導致2月份CPI同比的基數較高，以及食品價格周
期性回調因素使食品價格環比下降。

食品價格是領漲主力軍
雙節過後，2 月份食品價格環比下降 0.3%，同比

上漲6.2%，影響居民消費價格總水平同比上漲約1.99個
百分點，仍是領漲的主力軍。其中，糧食價格上漲5.4%，
影響居民消費價格總水平上漲約0.15個百分點；肉禽及其製
品價格上漲12.9%，鮮菜價格上漲6.5%，水產品價格上漲7.5%
；而鮮果價格和蛋價則分別下降6.1%和10.6%，均呈現環比下
降的勢頭；非食品價格環比持平，同比上漲1.7%，較上月微幅
回落0.1個百分點。各類商品價格同比變動情況表明，還是漲
多跌少，八大指標只有娛樂教育文化用品及服務價格同比下降
0.4%。

此外，煙酒及用品價格同比上漲3.7%，衣着價格同比上漲
3.8%，家庭設備用品及維修服務價格同比上漲2.5%，醫療保健
和個人用品價格同比上漲2.7%，居住價格同比上漲2.1%；交通
和通信價格同比則僅上漲0.1%。交通銀行預測，一季度CPI同
比將在3.6%左右。

全年4%控通脹目標可實現
近兩年來，在物價漲幅持續高於一年期存款利率的情況下

，居民存款負利率備受市場關注。監管部門基於緩解熱錢流動
等原因維持利率穩定亦受市場詬病。2月份3.2%的物價漲幅是

兩年來首次低於一年期存款利率，這也意味着負利率時代的暫
時終結。但未來物價走勢如何，仍有市場人士維持謹慎樂觀態
度。溫總在 2012 年政府工作報告草案中指出， 「今年居民消
費價格漲幅要控制在 4%左右。」國家發改委主任張平之前對
媒體公開道歉： 「去年物價漲幅是5.4%，沒有實現年初確定的
控制在4%左右這樣一個目標。」

對於今年的物價走勢，張平表示， 「目前具備穩定今年物
價的有利條件，對於控制今年物價我還是非常有信心的。」儘
管存在 「輸入性通脹、國內部分農產品處於緊平衡的狀態」等
不利條件，交通銀行認為，2012年前三季度CPI同比持續下行
，第四季度同比會有所回升的，預計全年 CPI 同比漲幅在
2.7-3.3%之間，政府全年4%的物價控制目標可以實現。

國家統計局最新公布的數據顯
示，2012年2月全國居民消費價格
總水平（CPI）同比上漲3.2%。這
一數據也創下了20個月以來的新低
。值得注意到是，在通脹高企的現
實背景下，2月份CPI漲幅亦低於
3.5%的一年期存款利率，這也意味
着，居民一年期實際存款利率在經
歷了24個月為負後，也首度由負轉
正。對於未來通脹走勢，市場普遍
預期今年物價回落概率較高，政府
確定的4%的通脹預期有望實現。

【本報記者扈亮北京九日電】

【本報記者倪巍晨上海九日電】儘管CPI數據已超預期大
幅回落，但對食品價格敏感的普通民眾卻不買帳。受訪上海市
民更直言，近來持續陰雨使菜場銷售的時鮮蔬菜價格仍維持高
位， 「我的切身感受是，很多時令蔬菜的價格的確較春節期間
便宜了，但菜價總體仍不便宜」。

「兒子平時很少在家吃飯，因此周五晚上就多備了一個菜
餚。」上海市民吳女士九日晚準備了 「四菜一湯」，包括香菇
蒸肉糜、清蒸虱目魚、蜜汁豆腐乾、炒素什錦及黃豆肉皮湯，
一頓飯大約花費50多元（人民幣，下同），若以每月30天計
算，一個月下來僅菜金就至少花費 1500 元， 「我覺得，雖然
現在的菜價和春節期間相比略有下降，但總體而言菜價下降並
不明顯」。

記者按吳女士的 「菜單」走訪了楊浦區的菜市場，發現目
前香菇約9元一斤、肉糜15元一斤，一份香菇蒸肉糜大約需要
10元左右；而黃豆和排骨的價格也分別為3.5元和17元，這樣
煮一鍋湯約需近 20 元。肉食攤的店主也承認，精瘦肉、肋條
肉、帶皮後腿肉等肉類的價格較一、二月份下降了2元左右，
但豬腱子肉、肋排的價格卻沒有明顯鬆動，每斤售價分別為28
元和22.5元左右。

一名銷售農副產品的攤主說，上海近來不斷的陰雨，令蔬
菜價格再度上漲，目前時令蔬菜的價格約較半個月前上漲了

10%至 20%左右。他幫記者算了筆帳，大白菜心每斤 1 元左右
、胡蘿蔔每斤 1.5 元，香菇每斤 8 元，特色麵筋每百克 5 元，
「你要吃炒素什錦，差不多近8元」。

滬民眾感覺菜金仍高企

【本報記者鄧德相泉州九日電】國家統計局公布的數據顯
示，2月份CPI升幅創20個月新低。記者實地走訪菜市場發現
，不少市民還是普遍感受到物價上漲壓力，並埋怨農副產品售
價偏貴。

今天下午，記者在福建泉州市區泉秀路永輝超市海鮮產品
區看到，明蝦和石蟳每500克分別售價45.5元（人民幣，下同
）和 42.5 元。一位 50 歲開外的孫大媽向記者埋怨說，春節以
來水產品的價格一路走高，特別是明蝦和石蟳價格幾乎比節前
翻了一番。

「怎麼又漲了？」在超市糧油區，林女士剛準備拿起一桶
5L金龍魚第二代食用調和油，在看了看售價為每桶69.8元後，
又將其放回了原位。她說，前不久這樣一桶油才賣63.8元。

「海產品本身存在季節性，節前貨量多、供應充足，當時
的售價跟菜價差不多。」永輝超市泉秀店店長孫宏潔表示，肉
禽製品類價格相對平穩，果品的價格則比節前小幅回落。

對於CPI漲幅指數創新低，孫宏潔告訴記者，從永輝超市
總部公布的2月份營業報表來看，全國325家門店的當月銷售
額、利潤同比也均呈現下滑趨勢。據他分析，這主要是因為2
月份碰上春節，外來務工人員返鄉，加上陰雨天氣較多，抑制
了人們購物消費的慾望。

據泉州市貿發局相關負責人介紹，影響物價上漲的因素主
要有三方面：一是勞動力、土地、環境等成本隨工業化和城市
化進程，價格長期上升；二是近幾年的惡劣氣候影響農產品生
產，泉州人均耕地佔有量又少，農產品供給偏緊，價格上漲難
以避免；三是泉州在石油、大豆、鐵礦石等大宗商品方面對外
依存度很大，這些商品價格變動受國際輸入性因素影響不可避
免。

泉州海鮮價較春節前翻番
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今年CPI走勢有可能會是前低後高，上半年
維持在4%以內基本沒問題，個別月或會下降
至3%以內。中長期看中國通脹壓力仍然較大
，因此中央不急於放鬆貨幣政策，短期內不
應該降息

二月CPI下滑主要是翹尾因素在下降，春節
等季節性因素在減弱。未來仍需着手控制影
響食品價格的自然因素以及其他市場變化帶
來的不確定性，保障CPI目標的實現

二月CPI已低於3.5%的一年期定期存款利率
，表明負利率情況已得到扭轉，這給貨幣政
策留下更大的操作空間，但下調利率的必要
性還不大，料年內存準率仍可能下調2-3次

CPI和PPI雙雙低於預期，加上今年出口前景
黯淡，中國央行應加大政策寬鬆力度，預計
全國兩會後政策放鬆步伐會加快，具體表現
在二季度存準率至少會兩次下調
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2月份CPI漲幅回落至3.2%

▲受訪的攤主說，菜價已較高峰回落，但近期部分菜價
又現小幅反彈 倪巍晨攝

◀食品價格仍是物
價領漲的主力軍
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▲▲北京超市貨櫃擺滿各類食品北京超市貨櫃擺滿各類食品 法新社法新社

▲二月份肉類價
格同比上漲超過
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