
美国 11 月份通胀数据高于预期

市场等待美联储公布利率决议

美国11月份CPI同比上升6.8%，创1982年 6月份以来新高，

超出市场预期的 6.7%；环比上升 0.8%，超出市场预期的 0.7%；

核心 CPI 同比上升 4.9%，环比上升 0.5%，符合预期。11 月份 PPI

同比上升 9.6%，高于市场预期的 9.2%，环比上升 0.8%；核心 PPI

同比上升 7.7%，环比上升 0.7%。受此影响，美股全线下跌，美

债收益率震荡，美元指数走高，黄金走低。

从 CPI 分项来看，发动机燃料和二手车价格上涨推升物价，

住房租金和家用食品价格走高导致居民生活成本上升。能源、食

品饮料和交通运输仍是主要向上拉动力量且拉动作用有所增强，

同比分别上升 3.3、0.7、2.4 个百分点至 33.3%、5.8%、21.1%，

贡献度分别小幅上升 0.44、0.46、1.12 个百分点至 36.58%、

12.79%、39.98%。住宅的拉动作用有所减弱但仍居高位，同比上

升 0.3 个百分点至 4.8%，贡献度下降 0.76 个百分点至 26.94%。

从 PPI 分项来看，食品、能源商品、个人消费品贸易服务和

运输仓储服务价格明显上升。贸易和核心服务仍是主要向上拉动

力量，季调后同比分别上升 1.5、0.5 个百分点至 10.8%、4.8%，

贡献度分别上升 1.11、0.26 个百分点至 21.89%、20.93%。能源

和核心商品的拉动作用有所减弱但仍居高位，季调后同比分别上

升 1.2、0.5 个百分点至 43.8%、9.4%，贡献度分别下降 1.62、

0.91 个百分点至 22.51%、20.90%。

美国 11 月份 CPI 数据略高于预期、PPI 数据大幅超出预期，

能源和供应链问题仍是推升通胀的主要因素，但核心 CPI 和核心

PPI 上行或说明通胀压力正在广泛传播。原油价格高企为生产端

和消费端的价格带来上行压力。劳动力供应缺口和平均时薪上升

导致服务价格上行，劳动力回归工作岗位和供给不足推升房租。

感恩节和圣诞节购物季加剧了供应链紧张程度，个人消费品价格

抬升。芯片短缺和供应链问题持续限制汽车产量，推升价格。

展望未来，供应链、能源、房价、工资等因素将继续对通胀

形成上行压力，但随着经济继续修复，明年上半年或将出现缓解。

后续关注高通胀对美联储缩减购债规模节奏的影响，预计市场避

险情绪升温，美债收益率上行。
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