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通胀向工业消费品领域扩展压力加大 
 
刘朝晖   宏观经济  研究员 
电话：020-87555888-666 
eMail：lzh8@gf.com.cn 

11 月份，居民消费价格同比上涨 6.9%，涨幅较上月提高 0.4 个百分

点。进一步分析可以看出，11 月份 CPI 同比涨幅的走高主要是由于

当月的新涨价因素所拉动，而不是由于去年的基数因素，今年 11 月

份 CPI 环比涨幅达 0.7%，较上年同期高 0.4 个百分点。根据 11 月

底中共中央政治局会议精神，防止价格由结构性上涨演变为明显通货

膨胀是 2008 年宏观调控“双防”首要任务之一。而价格由结构性上

涨演变为明显通货膨胀的判断依据应该是通胀由单纯的食品价格上

涨扩展至工业消费品以及公共服务领域。在 11 月份 CPI 数据结构层

面，我们注意到工业消费品价格同比涨幅出现明显上升，结合近两月

上游原料购进价格以及工业品出厂价格的大幅走高，CPI 通胀由食品

扩展至工业消费品领域的趋势值得密切关注。 
 
CPI 中工业消费品通胀上升值得关注 
11 月份 CPI 通胀续创新高的主要拉动因素来自两方面，一是食品价

格同比涨幅的提高，二是工业消费品价格同比涨幅出现提高。11 月

份，食品价格同比涨幅由上月的 17.6%提高到 18.2%，主要受肉禽

及其制品价格涨幅小幅走高，油脂价格小幅走高，鲜果价格走高等因

素拉动。11 月份，我们测算的 CPI 中工业消费品价格同比涨幅由上

月的 0.5%提高到 0.95%，提高的幅度比较明显。从过去三年的数据

来看，CPI 中工业消费品价格涨幅在 12 月份会出现一个季节性尖峰，

比如，2006 年和 2004 年 12 月份的工业消费品同比涨幅分别为

1.25%和 0.8%，分别较上月高 0.5 个百分点。今年 11 月份的工业消

费品价格明显上升是否属于这种季节性尖峰还有待进一步观察。 
 
PPI 涨幅快速上升导致工业消费品通胀压力加大 
我们对 11 月份 CPI 中工业消费品价格出现明显上升表示关注的另一

方面原因是，10 月份和 11 月份，上游的原料购进价格和工业品出厂

价格（PPI）同比涨幅快速走高，从上下游传导的角度来看，工业消

费品价格面临的上涨压力明显加大。11 月份，原料购进价格指数同

比上涨 6.3%，涨幅分别较 10 月和 9 月提高 1.8 和 2.7 个百分点；工

业品出厂价格同比上涨 4.6%，涨幅分别较 10 月和 9 月提高 1.4 和

1.9 个百分点。而近期原料购进价格的快速上涨主要是受原油、煤炭

和钢铁价格上涨所拉动。11 月份，原油价格同比上涨 22.6%，分别

较 10月和 9月提高 18.4和 26.5个百分点；煤炭价格同比上涨 6.2%，

涨幅分别较 10 月和 9 月提高 1 和 1.7 个百分点；钢材价格同比上涨

11.7%，涨幅分别较 10 月和 9 月提高 1.2 和 2.2 个百分点。 

11 月份物价数据  
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CPI 中工业消费品价格同比涨

幅（%） 
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原料购进价格和工业品出厂价

格同比涨幅（%） 

0

2

4

6

8

10

12

14

16

20
0
4年

1
月

2
月

3
月

4
月

5
月

6
月

7
月

8
月

9
月

10
月

11
月

12
月

20
0
5年

1
月

2
月

3
月

4
月

5
月

6
月

7
月

8
月

9
月

10
月

11
月

12
月

20
0
6年

1
月

2
月

3
月

4
月

5
月

6
月

7
月

8
月

9
月

10
月

11
月

12
月

20
0
7年

1
月

2
月

3
月

4
月

5
月

6
月

7
月

8
月

9
月

10
月

11
月

原料购进价格指数 工业品出厂价格指数

 

 

 



 

PAGE 2      2007-12-12 

宏观经济研究报告

11月份，居民消费价格同比上涨6.9%，涨幅较上月提高0.4个百分点。

进一步分析可以看出，11月份CPI同比涨幅的走高主要是由于当月的新涨

价因素所拉动，而不是由于去年的基数因素，今年11月份CPI环比涨幅达

0.7%，较上年同期高0.4个百分点。根据11月底中共中央政治局会议精神，

防止价格由结构性上涨演变为明显通货膨胀是2008年宏观调控“双防”首

要任务之一。而价格由结构性上涨演变为明显通货膨胀的判断依据应该是

通胀由单纯的食品价格上涨扩展至工业消费品以及公共服务领域。在11

月份CPI数据结构层面，我们注意到工业消费品价格同比涨幅出现明显上

升，结合近两月上游原料购进价格以及工业品出厂价格的大幅走高，CPI

通胀由食品扩展至工业消费品领域的趋势值得密切关注。 

 

CPI 中工业消费品通胀上升值得关注 
11月份CPI通胀续创新高的主要拉动因素来自两方面，一是食品价格

同比涨幅的提高，二是工业消费品价格同比涨幅出现提高。11月份，食品

价格同比涨幅由上月的17.6%提高到18.2%，主要受肉禽及其制品价格涨幅

小幅走高，油脂价格小幅走高，鲜果价格走高等因素拉动。 

11月份，我们测算的CPI中工业消费品价格同比涨幅由上月的0.5%提

高到0.95%，提高的幅度比较明显。从过去三年的数据来看，CPI中工业消

费品价格涨幅在12月份会出现一个季节性尖峰，比如，2006年和2004年12

月份的工业消费品同比涨幅分别为1.25%和0.8%，分别较上月高0.5个百分

点。今年11月份的工业消费品价格明显上升是否属于这种季节性尖峰还有

待进一步观察。目前，尽管水电煤气价格涨幅明显提高，但服务项目价格

涨幅总体仍然保持平稳，10月份和11月份同比涨幅均为2.3%。 

 

图 1：居民消费物价同比涨幅及其分类指数（%） 
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                          数据来源：国家统计局 

 

图 2：CPI 中工业消费品价格同比涨幅（%） 
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                          数据来源：国家统计局 
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PPI 涨幅快速上升导致工业消费品通胀压力加大 
我们对11月份CPI中工业消费品价格出现明显上升表示关注的另一方

面原因是，10月份和11月份，上游的原料购进价格和工业品出厂价格（PPI）

同比涨幅快速走高，从上下游传导的角度来看，工业消费品价格面临的上

涨压力明显加大。11月份，原料购进价格指数同比上涨6.3%，涨幅分别较

10月和9月提高1.8和2.7个百分点；工业品出厂价格同比上涨4.6%，涨幅

分别较10月和9月提高1.4和1.9个百分点。而近期原料购进价格的快速上

涨主要是受原油、煤炭和钢铁价格上涨所拉动。11月份，原油价格同比上

涨22.6%，分别较10月和9月提高18.4和26.5个百分点；煤炭价格同比上涨

6.2%，涨幅分别较10月和9月提高1和1.7个百分点；钢材价格同比上涨

11.7%，涨幅分别较10月和9月提高1.2和2.2个百分点。 

 

图 3：原料购进价格和工业品出厂价格同比涨幅（%） 
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                          数据来源：国家统计局 
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相关研究报告   
投资升温压力较大，仍需加息 刘朝晖 2007-11-16 

仍将加息以平抑贷款扩张和通胀压力 刘朝晖 2007-11-14 

宏观调控继续面临三个层面紧缩压力 刘朝晖 2007-10-30 

贷款增长偏快，面临继续加息 刘朝晖 2007-09-13 

基础设施引领 7 月份投资减速 刘朝晖 2007-08-17 
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