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摘要：衡量通货膨胀的两个主要价格指数分别是 CPI和 GDP 缩减指数，

CPI范围较窄，GDP缩减指数范围较宽。社会公众往往关注CPI，因为CPI影

响他们的实际生活水平；政策决策者既要关注 CPI，又要关注 GDP 缩减指

数，因为投资价格变动、进出口价格变动同样影响经济的稳定运行，这两个

价格指数之间存在密切联系。目前，CPI 和 GDP 缩减指数主要存在四个问

题：一是居民消费价格指数的权重需要完善；二是城镇居民自有住房服务支

出核算方法需要改革；三是新产品不断涌现和线上产品更替线下产品日益加

快，给价格统计调查方法带来挑战；四是数字化转型对价格统计带来挑战。

CPI和GDP缩减指数由于其价格指标的原有属性，均不宜纳入资产价格变化，

但可以考虑借鉴纽约联储的研究成果，针对货币政策关注的价格变化，构建

一个包括资产价格变化的价格指数。

关键词：CPI GDP缩减指数 通货膨胀
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一、衡量通货膨胀率的两个主要价格指数

衡量通货膨胀的两个主要价格指数分别为居民消费价格指数 （CPI） 和

GDP缩减指数。

（一） 居民消费价格指数

居民消费价格指数（CPI）为大众所熟悉，应用非常广泛。CPI涉及两个

方面调查，一方面是价格调查，包括对 8个大类、39个中类、262个基本分类

下 800多种规格品进行的价格调查，这项调查覆盖了全国 500多个市县的商

场、超市、农贸市场等在内的 6.3万个调查网点。另一方面是住户调查，包括

对全国 800多个市县的 16万多个住户开展的居民收支调查。通过价格调查构

建出价格变动率，通过住户调查获得居民消费支出结构，以经过调整的居民

消费支出结构作为权数对价格变动率进行加权构造出居民消费价格指数。

（二）GDP缩减指数

另一个反映通货膨胀的重要指标是 GDP缩减指数，该指标应用得比较

少，但也非常重要。

GDP缩减指数又包括两个指数：一个是从生产角度核算的GDP缩减指数，

图1 CPI的基本编制方法示意图

（资料来源：作者绘制）
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简称GDP缩减指数。

GDP缩减指数=名义GDP/实际GDP=∑名义增加值/∑实际增加值

式中，作为分子的名义GDP就是各行业名义增加值的合计，作为分母的实际

GDP就是各行业实际增加值的合计。

另一个是从使用角度核算的GDP缩减指数，即支出法GDP缩减指数。

支出法GDP缩减指数=名义支出法GDP/实际支出法GDP=∑名义最终需求

项目/∑实际最终需求项目

式中，名义支出法GDP和实际支出法GDP由相应最终需求项目汇总计算得

出。

1.从生产角度核算的GDP缩减指数

下面通过若干重要行业说明不变价GDP生产核算的基本方法。

表1 中国不变价GDP生产核算的基本方法
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一是农林牧渔业。在国民经济行业分类中，农林牧渔业包括 5个行业大

类，均采用单缩法核算不变价增加值。单缩法就是用现价增加值除以价格指

数得到不变价增加值。不同行业大类所采用的价格指数是不同的，比如，农

业采用的是农产品生产价格指数，林业采用的是林产品生产价格指数，农林

牧渔服务业采用的是农业生产资料价格指数中的农业生产服务价格指数。

二是工业。工业包括采矿业、制造业和电力热力燃气及水生产和供应业

三个门类，其中采矿业包括 7个大类，制造业包括 31个大类，电力、热力、

燃气及水生产和供应业包括 3个大类，共 41个大类。这 41个大类不变价增加

值也都是采用单缩法，即用现价增加值除以工业生产者出厂价格指数中对应

的行业大类价格指数，最后得到工业行业的不变价增加值。

三是建筑业。建筑业包括房屋建筑业、土木工程建筑业、建筑安装业、

建筑装饰和其他建筑业四个大类。四个行业大类不变价增加值均采用单缩法

核算，所采用的价格指数均为建筑安装工程价格指数，也就是假定这四个行

业增加值的价格变化与建筑安装工程的价格变化是一致的。

四是交通运输、仓储和邮政业。该行业包括铁路运输业、道路运输业、

水上运输业、航空运输业、管道运输业、装卸搬运和运输代理业、仓储业、

邮政业 8个行业大类。其中铁路运输业、道路运输业、水上运输业、航空运

资料来源：作者整理。

续表
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输业和管道运输业均采用单外推法核算不变价增加值。单外推法就是在基期

增加值的基础上，通过物量指数外推得到当期的不变价增加值。比如说铁路

运输业，所采用的物量指数就是铁路客货运周转量指数，以此外推就剔除了

价格变动因素的影响，得到该行业不变价增加值。邮政业也采用单外推法，

物量指数为邮政业务总量指数。此外，装卸搬运和运输代理业、仓储业采用

单缩法，前者采用的价格指数是居民消费指数中的市区公交费用价格指数，

后者采用的价格指数是居民消费价格指数中的服务项目价格指数。

五是金融业。该行业包括货币金融服务、资本市场服务、保险业和其他

金融业四个大类。在不变价增加值核算中，这个行业是最复杂的，因为找不

到合适的价格指数来反映货币金融服务、资本市场服务和保险业等行业的价

格变动。这里根据行业特点构造了一些价格指数。

例如，货币金融服务缩减指数就是用同业拆借利率指数和消费投资价格

指数加权平均构造出来的。

其中，同业拆借利率指数 =银行间同业拆借利率指数；

消费投资价格指数 =居民消费价格指数 × [最终消费支出÷（最终消费支

出 + 固定资本形成总额） ]+ 固定资产投资价格指数×[固定资本形成总额 ÷
（最终消费支出 +固定资本形成总额） ]。

这一构造方法认为货币金融服务一方面是对金融机构内部提供的服务，

可用同业拆借利率来反映它的价格变动；另一方面是对社会提供的服务，可

用消费投资价格指数反映它的价格变化。

资本市场服务采用单外推法核算行业不变价增加值，物量指数为股票成

交量指数。

保险业利用单缩法核算行业不变价增加值，价格指数采用保险业缩减指

数，它是资本市场服务缩减指数和消费投资价格指数的加权平均指数。其中，

资本市场服务缩减指数为资本市场服务现价增加值与不变价增加值之比。这一

价格指数的构造办法认为保险服务既与资本市场有关，比如保险准备金要投资

于资本市场，所以其价格变动和资本市场服务价格变动有关；保险业又服务于

整个社会，则其价格变动和整个社会的消费投资价格指数有关。
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其他金融业与货币金融服务采用同样的价格缩减指数来核算行业不变价

增加值。

六是房地产业。它包括房地产开发经营、物业管理、房地产中介服务和

自有房地产经营活动。房地产开发经营也用一个加权的价格缩减指数核算行

业不变价增加值，这个加权指数由房屋销售价格指数、土地交易价格指数和

房屋租赁价格指数加权平均而得到，其中权数分别为商品房屋销售收入、土

地转让收入、房屋出租收入占三者之和的比重。物业管理和房地产中介服务

分别用居民消费价格指数中的物业管理价格指数和服务项目价格指数对行业

名义增加值进行缩减。自有房地产经营活动采用的是单外推法，物量指数按

城镇居民自有房地产经营活动和农村居民自有房地产经营活动分别计算，前

者采用城镇居民住房面积指数，后者采用农村居民住房面积指数。

从生产角度核算的 GDP缩减指数等于名义 GDP和实际 GDP之比。实际

GDP是通过各行业不变价增加值汇总得到的。从上述介绍可知，大部分行业

不变价增加值是在行业名义增加值的基础上通过价格指数缩减的方法得到

的，也有一小部分行业不变价增加值是在基期现价增加值的基础上通过物量

指数外推的方法得到的。所以实际GDP和许多价格指数有关，从而从生产角

度核算的GDP缩减指数也和许多价格指数有关，农产品生产价格指数、工业

生产者出厂价格指数、固定资产投资价格指数中的建筑安装工程价格指数、

居民消费价格指数中的服务项目价格指数等都对GDP缩减指数产生影响。

2.从使用角度核算的GDP缩减指数

从使用角度核算的GDP缩减指数即支出法GDP缩减指数。

支出法GDP缩减指数=名义支出法GDP/实际支出法GDP=∑名义最终需求

项目/∑实际最终需求项目，这里的名义支出法GDP和实际支出法GDP是相应

最终需求项目汇总出来的。

最终需求包括消费需求、投资需求和净出口需求。消费需求即最终消费

支出，包括居民消费支出和政府消费支出，其中居民消费支出包括城镇居民

消费支出和农村居民消费支出。我们通过不变价城镇居民消费支出的计算方

法来看不变价居民消费支出的计算方法。城镇居民消费支出一共有十个构成
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项目，即食品烟酒、衣着、居住、生活用品及服务、交通和通信、教育文化

和娱乐、医疗保健、金融中介服务、保险服务、其他用品及服务，除了居住

支出中的居民自住房服务支出采用物量指数外推法外，其他各项均采用价格

指数缩减法，即利用对应的价格指数对名义项目进行缩减得到不变价项目。

例如，食品烟酒支出中的食品支出采用城镇居民消费价格指数中的食品

类指数进行缩减；居住类支出（居民自有住房服务支出除外）采用城镇居民

消费价格指数中的居住类指数进行缩减；生活用品及服务支出采用城镇居民

消费价格指数中的家庭设备用品及维修价格指数进行缩减。

不变价政府消费支出拆分为三个部分进行计算。一是工资及福利支出，

用职工平均工资指数进行缩减；二是商品和服务性支出，用居民消费价格指

数缩减；三是固定资产折旧，用固定资产投资价格指数缩减。

投资需求即资本形成总额，包括固定资本形成总额和存货变动。其中不

变价固定资本形成总额分为八个部分进行计算，即住宅、非住宅建筑物、土

地改良支出、机器和设备、研究与开发支出、矿藏勘探费、计算机软件支出

和其他。其中，住宅又分为住宅投资和住宅销售增值两部分，住宅投资用固

定资产投资价格指数中的建筑安装工程价格指数缩减；住宅销售增值用房屋

销售价格指数缩减。土地改良支出用固定资产投资价格指数缩减。机器和设

备用设备工器具购置价格指数缩减。研究与开发支出用工业生产者购进价格

指数、研发人员工资指数和固定资产投资价格指数的加权平均指数缩减。计

算机软件支出用商品零售价格指数中的计算机软件类指数缩减。

不变价存货变动计算。各个行业都有存货变动，每个行业的不变价存货

变动都是用对应的价格指数对现价存货变动进行缩减获得的，使用最多的价

格指数是工业生产者出厂价格指数、农产品生产价格指数、商品零售价格指

数等。

净出口需求即货物和服务净出口，也就是货物和服务出口与进口的差

额。货物出口采用海关总署编制的出口商品价格指数缩减，货物进口采用海

关总署编制的进口商品价格指数缩减；服务出口采用居民消费价格指数中的

服务项目指数缩减；服务进口采用进口服务来源国如美国、欧盟、日本的出
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口服务价格指数的加权平均指数缩减。

3. CPI和GDP缩减指数之间的比较

CPI反映居民购买的消费品的价格变化。GDP缩减指数包括两类：一是从

生产角度核算的GDP缩减指数，反映各个行业增加值的价格变化；二是从使

用角度核算的GDP缩减指数，反映各个需求项目，包括最终消费支出、资本

形成总额、货物和服务净出口的价格变化。

相对来说，CPI是一个范围较窄的价格指数，GDP缩减指数是一个范围较

宽的价格指数。社会大众特别关心的是CPI，因为这影响到他们的实际可支配

收入和实际生活水平，尤其是在居民收入没有大的变化但CPI涨幅很高的情况

下，居民实际收入水平和实际生活水平就会受到明显影响。但是政府既关心

CPI也关心GDP缩减指数，因为投资价格变动、进出口价格变动同样影响经济

的稳定运行，同时这两个价格指数之间存在密切联系，例如，GDP缩减指数所

涉及的投资价格变动和进口价格变动往往滞后一定时期对CPI产生影响。

CPI和GDP缩减指数的编制方法不同。CPI是通过价格调查所获得的价格

变动数据和通过住户调查所获得并经过适当调整的支出权重数据进行加权得

到的；而GDP缩减指数则是现价GDP和不变价GDP之间的比值，GDP缩减指

数涉及多方面的价格指数。

图2是1979—2019年年度CPI和GDP缩减指数上涨率。观察图2可发现三个

特点。

一是两者在 2000年前后的波动性是不一样的。2000年之前波动性比较

大，特别 1994年 CPI上涨了 24.1%，GDP缩减指数也是上涨了 20%多；而

2000年后的波动幅度相对变小。

二是 2000年之前，CPI的波动幅度往往超过GDP缩减指数的波动幅度。

但是2000年之后，GDP缩减指数的波动幅度往往大于CPI的波动幅度。

三是多数年度两者的变动趋势是相同的，但是近年来呈现相反的走势——

GDP缩减指数下行，CPI是上行。这主要是因为GDP缩减指数受工业生产者出

厂价格下降的影响，而工业增加值占GDP比重较大，达到三分之一，工业生产

者出厂价格下降时把GDP缩减指数拉了下来，导致其与CPI变动趋势相反。
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图 3是 1979—2019年年度GDP增长率与CPI上涨率。观察可知，改革开

放以来，经济增长形成了三个大的周期：分别是 1981年到 1990年、1990年到

1999年、1999年至今。凡是经济增速触底的时候，价格指数无一例外都到底

部，每一个周期的表现都是如此。

还可发现，价格上涨峰值一般会滞后于经济增长峰值，但滞后期不断缩

短。例如，在 20世纪 80年代， CPI上涨峰值出现在 1988年，达到 18.8%，而
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图2 1979—2019年年度CPI和GDP缩减指数上涨率

（资料来源：Wind）

图3 1979—2019年年度GDP增长率与CPI上涨率

（资料来源：Wind）
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经济增长峰值出现在 1984年，价格上涨峰值滞后于经济增长峰值 4年。20世
纪 90年代，价格上涨峰值在 1994年，经济增长峰值在 1992年，滞后两年。

到了 21世纪，经济增长峰值在 2007年，价格上涨峰值在 2008年，滞后一年。

滞后期越来越短，可能的原因是市场化程度越来越高，价格和经济增长之间

的关系变得更加密切。

二、CPI和GDP缩减指数存在的问题

第一，居民消费价格指数的权重需要完善。

编制居民消费价格指数使用的权重是以住户调查提供的居民消费支出结

构为基础，进行适当调整获得的。随着市场经济的发展，住户保护隐私和怕

露富的意识日益增强，部分高收入住户拒绝接受调查的现象时有发生，这是

全世界普遍存在的现象。因此，住户调查样本中高收入户的代表性往往不

够，利用住户调查资料推算有些支出项目，结果往往偏低。所以国家统计局

在核算支出法GDP中的居民消费支出的相应项目时，一般是利用相对更好的

资料来源。

比如汽车消费支出。高收入户购买的汽车档次往往较高，但住户调查很

难调查到特别高档的汽车。支出法GDP核算就利用中国汽车工业协会的国产

轿车销售量、海关总署的国外轿车进口量和国产轿车出口量、通过重点调查

确定的私人购买轿车比重等资料计算居民购买汽车支出，从而避免了直接利

用住户调查资料低估居民消费支出中的汽车消费支出。

再比如化妆品消费支出。高收入户购买化妆品比较多，档次也比较高；

低收入户则买得比较少、档次也较低。这方面的住户调查资料也往往偏低，

支出法GDP核算利用批发和零售业化妆品零售额资料计算化妆品支出，避免

了直接利用住户调查资料低估居民消费支出中的化妆品消费支出。

以上例子说明，如果利用支出法GDP中的居民消费支出结构替代住户调

查中的居民消费支出结构作为编制居民消费价格指数的权重，可能更合适。

第二，城镇居民自有住房服务支出核算方法需要改革。
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城镇居民自有住房服务支出是城镇居民消费支出中的居住支出的重要组

成部分。城镇居民自有住房服务支出的基本核算方法有两种：一是租金法，

即按市场上相同类型、相同大小、相同质量和相似地理位置的住房租金核算，

这种方法适用于存在规范的住房租赁市场的国家。二是成本法，即按居民自

有住房服务的成本核算，其中的成本一般包括居民自有住房的维护修理费、

物业管理费和固定资产折旧，这种方法适用于住房租赁市场不规范的国家。

20世纪我国城镇房屋租赁市场尚不完善，成本法还是一种比较合适的方

法。但是，本世纪以来，随着城镇房地产市场的快速发展、房价房租不断上

涨，用成本法估算城镇居民自有住房服务支出就存在低估问题了，就会导致

居住支出在居民消费支出中的比重偏低。目前，城镇房屋租赁市场逐渐成熟，

因此有必要对现行核算方法进行改革，引进国际上广泛使用的租金法核算城

镇居民自有住房服务支出，从而有利于客观反映居住支出及其在居民消费支

出中的比重，进而有利于为居民消费价格指数提供更好的居住支出权重。

第三，新产品不断涌现和线上产品更替线下产品日益加快，给价格统计

调查方法带来挑战。

当今社会，新产品不断涌现对价格统计带来很大挑战。数字技术的快速

发展，加剧了商品市场的竞争，促使产品更新换代加快、生命周期缩短、新

产品不断涌现。电子商务的兴起和发展，线上商品日趋低廉，并且价格变动

更为灵活，从而线上产品更替线下产品日益加快。在传统的价格调查方法下，

这些新情况导致产品样本代表性不足、价格指数出现偏差，对价格统计提出

了挑战。当前移动支付在中国消费领域广泛应用，线上线下购物、餐饮住宿、

生活缴费、出行、教育娱乐等场景扫码支付已经非常普遍。移动支付的广泛

应用，使现行价格指数采价方法的固有问题更加突出，越来越不适应移动支

付时代的发展情况，需探索利用移动支付数据来改革价格统计调查方法。

第四，数字化转型对价格统计带来挑战。

正如摩尔定律指出的，数字技术在快速持续更新迭代，新产品不断涌现，

产品质量和性能大幅提升，但是价格却不断下降。产品质量变化属于物量变

化范畴，产品质量提升对应的价格变化不应反映在价格指数中。技术进步带
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来的价格指数质量调整的问题，对价格统计是一种挑战。由于在价格指数编

制中未剔除由质量变化引起的价格变动，导致居民消费价格指数产生高估。

美国在 20世纪针对计算机性能不断提高、价格不断下降的特殊现象开发

了特征价格指数方法。如今，电子产品的种类，例如手机、电脑、彩电、冰

箱、洗衣机、机器人等品种不断增多、规模不断增大，对价格指数构成的挑

战更加严峻。将质量变化因素从价格指数中剥离出来，还原真实的价格变化，

是数字化转型背景下价格统计所要解决的核心问题。

三、考虑资产价格变化的通货膨胀率指标的思考

关于在通货膨胀率指标中是否需要考虑资产价格变化，有以下几点思考。

第一，居民消费价格指数不宜增加资产价格变化。居民消费价格指数是

居民购买的消费品（包括货物和服务）价格变动的相对数，反映的是一定时

期内居民消费价格水平的变动趋势和变动幅度。如果把资产价格变化纳入

CPI，则改变了CPI的性质。

第二，GDP缩减指数也不宜增加非生产资产的价格变化。GDP缩减指数

反映的是全部最终产品的价格变化，增加非生产资产的价格变化也改变了

GDP作为生产活动最终成果的性质。比如说没有施加任何生产活动的土地就

不是生产活动的成果，纯粹的地价变动如果反映在GDP缩减指数中，就改变

了GDP的性质。

第三，可借鉴纽约联储的研究成果，针对货币政策关注的价格变化，构

建一个包括资产价格变化的价格指数。纽约联储正在研究如何纳入房价变

化、股票等金融资产的价格变化，进而构造一个新的价格指数，用作货币政

策的决策参考，这也许是可供借鉴的思路。
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