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报告日期：2025年1月9日 年底物价表现平稳

报告内容：

 12月CPI同比上涨0.1%，其中，城市同比上涨0.1%，农村持平；食品价格同

比下降0.5%，非食品价格同比上涨0.2%；消费品价格同比下降0.2%，服务价

格同比上涨0.5%。12月CPI环比持平，其中，城市持平，农村环比下降0.1%；

食品价格环比下降0.6%，非食品价格环比上涨0.1%；消费品价格环比下跌

0.1%，服务价格环比上涨0.1%。12月国内天气条件适宜农业生产储运，鲜菜、

鲜果供应充足，价格分别下降2.4%和1%；农户寄希望年底猪肉消费回暖，前

期压栏惜售，加之二次育肥带动供给增加，猪肉价格环比下降2.1%，12月底

生猪市场价格下探至15.7元/公斤。非食品价格由降转升，受益于元旦假期出行、

娱乐等有关消费需求增加，机票价格环比上涨4.6%，通信工具价格环比上涨

3%。春节长假临近，预计节日消费需求逐步回升，物资供应充足，消费物价

或维持总体平稳。

 12月PPI同比下降2.3%，降幅较上月收窄0.2个百分点；环比下降0.1%。其中

生产资料价格同比下降2.6%，环比持平；生活资料价格同比下降1.4%，环比

下降0.1%。年底地产、基建项目淡季，钢铁需求阶段降低，黑色金属冶炼和

压延加工业价格环比回落0.6%；电煤供应充足，煤炭价格回落，煤炭开采和

洗选业环比回落1.9%；服装、家纺等下游需求不及预期，化纤行业产品承压，

价格环比下滑1.4%；冬季燃气、电力需求增加，燃气生产和供应业价格环比

上涨1.2%，电力、热力生产和供应业价格环比上涨0.9%。中游通用设备制造

业、汽车制造业，铁路、船舶、航空航天、计算机、通信和其他电子设备制造

业等中游行业出厂价格环比分别为-0.1%、-0.5%、0.1和持平。消费制造业中，

造纸和纸制品业受益年底消费品包装需求增长，价格环比上涨0.9%；农副产

品加工业价格环比下降0.4%，纺织业价格环比下降0.3%。年底生产淡季，上

游资源品需求降低，价格回落，加之国际大宗商品波动引发价格传导，全国

PPI小幅走低。

 2024年全年，CPI同比上涨0.2%，涨幅与去年同期持平；PPI同比下降2.2%，

降幅较去年同期收窄0.8个百分点。2024年9月以来，一揽子稳增长措施发挥效

应，生产端需求增加，PPI降幅收窄；消费品供应充足，消费价格总体稳定。

预计2025年逆周期调控政策继续发力，新基建需求保持较高增速，促消费政策

优化升级，工业品出厂价格有望趋稳回升，消费品价格保持相对稳定。
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风险因素

全球贸易战升级，导致外需增长异常

放缓，增加国内产能过剩压力。

地缘政治局势不稳，引发国际大宗商

品价格波动，增加国内制造业成本。
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图 1：国内CPI和PPI同比

数据来源：wind 英大证券研究所

图 2：CPI和PPI环比
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图 3：国内主要钢材价格走势（截止日期：2024年12月30日）

数据来源：wind 英大证券研究所

图 4：国内主要有色金属产品价格走势（截止日期：2024年12月30日）

数据来源：wind 英大证券研究所
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图 5：国内煤炭产品价格走势（截止日期：2024年12月30日）

数据来源：wind 英大证券研究所

图表 6：国内生猪价格走势（截止日期：2024年12月30日）

数据来源：wind 英大证券研究所
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风险提示：

全球贸易战升级，导致外需增长异常放缓，增加国内产能过剩压力。

地缘政治局势不稳，引发国际大宗商品价格波动，增加国内制造业成本。
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