
 

工业品消费品价格剪刀差收

窄，PPI向 CPI传导？ 
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【财新网】（专栏作家 吴金铎）国家统计局数据显示：2021 年 11 月

份，中国消费者物价指数 CPI 同比涨幅 2.3%，较上月边际上升 0.8 个百分

点；工业生产者出厂价格 PPI 同比涨幅 12.9%，较上月边际下降 0.6 个百

分点。CPI 八大类价格同比七涨一降。 

（1）食品烟酒项尤其是鲜菜价格大幅上涨是本月总 CPI 同比上升的

主要贡献，非食品项中交通和通信项以及教育文化和娱乐项边际拉升总 CPI，

本月生活用品和服务项 CPI 是总 CPI 的拖累项。 

11 月 CPI 同比上涨 2.3%，较 10 月边际上升 0.8 个百分点；CPI 环比

增速 0.4%，较上月下降 0.3 个百分点。具体分项中，11 月食品烟酒价格

同比上升 1.7%，较 10月大涨 2.6个百分点，边际拉升总 CPI上升约 0.7402

个百分点，是本月总 CPI 同比的最大贡献项。食品中，11 月受寒潮天气和

运输影响，鲜菜同比价格上涨 30.6%，影响 CPI 上涨约 0.60 个百分点；蛋

类价格同比上涨 17.6%，影响 CPI 同比上涨约 0.10 个百分点；水产品价格

同比上涨 8.5%，影响 CPI 上涨约 0.15 个百分点。畜肉类价格下降 19.7%，

影响 CPI 下降约 0.81 个百分点，其中猪肉价格下降 32.7%，影响 CPI 下

降约 0.68 个百分点。 

11 月总 CPI 的边际正贡献项还有：交通和通信（拉升本月总 CPI 

0.0626个百分点）、教育文化和娱乐项（拉升本月总 CPI 0.0137个百分点）；

11 月 CPI 同比增速的边际拖累项主要来自于：生活用品和服务项（拖累总

CPI 同比 0.0218 个百分点）、其它用品和服务（拉低总 CPI 水平 0.0018
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个百分点）。11 月衣着、居住及医疗保健项边际贡献为 0。 

食品项 CPI 同比波动较大而核心 CPI 保持稳定。因 11 月 CPI 环比增

速 0.4%，低于 10 月水平，预计 12 月 CPI 同比或略低于 11 月。11 月不

包括食品和能源的核心 CPI 同比增速 1.2%，低于当月食品同比增速 1.6%

同比增速，也低于总 CPI 同比增速。由于食品项 CPI 同比增速波动较大，

11 月核心 CPI 同比和食品 CPI 同比剪刀差绝对值由 10 月的 3.7 个百分点

收窄至 0.4 个百分点，显著收窄。经计算 11 月猪肉权重为 2.08，较 10 月

略微下降 0.15 个百分点（表 1）。国家执行猪肉收储后，猪肉供大于求的

局面有所缓解，11月猪肉价格同比增速-32.7%，降幅较10月大幅收窄11.3

个百分点。预计 12 月 CPI 可能随着猪肉消费上升而小幅上行。鉴于 11 月

CPI 环比增速 0.4%，低于 10 月 0.7%的水平，预计 12 月 CPI 同比可能略

低于 11 月，因此整体上 2021 年全年 CPI 同比增速或在 1%左右。 

据国家统计局数据，在 11 月份 2.3%的同比涨幅中，去年价格变动的

翘尾影响约为 0.6 个百分点，比上月扩大 0.4 个百分点；新涨价影响约为

1.7 个百分点，比上月扩大 0.4 个百分点。表明新涨价因素占主导，新涨价

因素主要来自于食品项。 
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（2）非食品项 CPI 边际涨幅来看，交通和通信、教育文化和娱乐项

为正贡献，而生活用品和服务是主要拖累。CPI 其它七大类价格同比六涨

一降。CPI 服务项中衣着、居住、生活用品及服务、交通和通信、教育文

化和娱乐、医疗服务、其它用品和服务价格同比分别为 0.5%、1.7%、0.5%、
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7.6%、3%、0.6%和-0.6%；较上月分别变动 0、0、-0.4、0.6、0.1、0

和-0.1 个百分点，对 CPI 的边际贡献分别为：0、0、-0.0218、0.0626、

0.0137、0、-0.0018 个百分点。11 月 CPI 八大项中同比边际正贡献的主

要是：食品烟酒（0.7402 个百分点）、交通和通信（0.0626 个百分点）、

教育文化和娱乐（0.0137 个百分点）；11 月拖累项主要是生活用品和服务

（-0.0218 个百分点）。11 月衣着、居住和医疗保健项对总 CPI 同比增速

的边际贡献为 0。 
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（3）PPI 同比有所下降但仍维持在高位，11 月环比增速为 0 下意味

着下月 PPI 同比或将继续下降。PPI 涨价主要贡献来自于生产资料，尤其

是煤炭开采业工业以及黑色金属冶炼及压延加工业、黑色金属矿采选业等

行业 PPI 涨幅下降所致。 

2021 年 11 月 PPI 同比继续维持在高位，但涨幅有所下降。11 月 PPI

同比增速 12.9%，较 10 月下降 0.6 个百分点；11 月 PPI 环比持平，较 10

月大幅下降 2.5 个百分点，这意味着 12 月 PPI 同比增速或继续下降。 

一方面国际大宗商品价格尤其是原油和天燃气价格以及国内工业品价

格继续维持在高位。中国石油和天然气开采业、石油加工、炼焦及核燃料

加工业 PPI 同比仍然呈上涨趋势。另一方面在国家发改委和能源局保供稳

价的有力措施下，煤炭开采和洗选业和化学原料及化学制品制造业 PPI 涨



 

 - 8 - 

幅有所下降，但较疫情之前还处于高位，预计明年相关工业品价格将显著

回落。11 月生产资料价格同比上涨 17%，带动总 PPI 上涨 2.1 个百分点；

11 月生活资料价格上涨 1%，带动 11 月总 PPI 上涨 0.15 个百分点。11

月工业生产者出厂价格指数维持高位主要是煤炭开采工业和石油和天然气

开采业、石油加工、炼焦及核燃料加工业等 PPI 维持在高位所致，但 11 月

PPI 同比增速有所下降主因煤炭开采和洗选业以及化学原料及化学制品制

造业 PPI 同比增速下降所致。 

具体行业来看，11 月煤炭开采和洗选业同比增长 88.8%，较 10 月下

降 14.9 个百分点。石油和天然气开采业同比增速 68.5%，较 10 月上升 8.8

个百分点。石油加工、炼焦及核燃料加工业 11 月 PPI 同比 53.1%，较 10

月上升 0.1 个百分点。11 月国际原油价格继续维持在高位，OPEC 宣布暂

时不扩产，国际天燃气价格高居不下；国家发改委多措并举加大煤炭保供

稳价，煤炭库存迅速上涨。由于能源消费旺季，国际能源品价格维持在高

位。 

11 月国内电力、热力的生产和供应业以及燃气生产和供应业 PPI 同比

分别上升 2.4%和 10.9%，涨幅较 10 月分别上升 1.6 和 1.5 个百分点。其

中电力、热力的生产和供应业 PPI 涨幅是 2015 年 2 月来最大的涨幅。供

暖季能源和电力行业需求量季节性攀升，国家发改委和能源局多措并举较

大程度抑制了电力行业上游燃料价格上涨。但相关能源燃料价格还保持在

高位导致电力相关 PPI 同比继续上涨。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_30927


