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CPI 温和上涨 PPI 小幅下降
——2022 年物价形势分析及 2023 年展望

内容摘要：今年以来，消费价格温和上涨，生产者价

格高位回落，预计全年 CPI 上涨 2.0%，PPI 上涨 4.3%。展

望 2023 年，猪肉价格高位运行、宏观需求回升、货币环境

宽松等因素支撑价格上涨；大宗商品价格震荡回落、粮食

产量和库存双高、通胀预期减弱等因素抑制物价过快上涨。

综合考虑翘尾因素和新涨价因素的影响，预计 CPI 上涨

2.0%左右，PPI 下降 1.0%左右。建议将 2023 年物价调控目

标定为 3.0%左右，保持流动性合理充裕，做好猪肉市场稳

价工作，保障大宗商品供给充足，推进重点领域价格改革。
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一、2022 年 CPI 温和上涨，PPI 高位回落

1.GDP 平减指数平稳回落

2022 年前三季度，GDP 平减指数同比上涨 3.1%，同比回落 0.8

个百分点。分季度看，一季度 GDP 平减指数同比上涨 4.0%，二季度

上涨 3.5%，三季度上涨 2.1%，涨幅呈现逐季回落态势。

2.CPI 涨幅有所扩大，核心 CPI 保持稳定

CPI 温和上涨。1-10 月，CPI 同比上涨 2.0%，比上年同期提高

1.3 个百分点，低于 3%的调控目标 1.0 个百分点，其中，翘尾因素拉

动 CPI 上涨 0.6 个百分点，新涨价因素拉动 CPI 上涨 1.4 个百分点。

受疫情散发、猪肉价格上涨、气候等影响，CPI 月度同比涨幅先高后

低，1-10 月分别上涨 0.9%、0.9%、1.5%、2.1%、2.1%、2.5%、2.7%、

2.5%、2.8%和 2.1%。核心 CPI 涨幅总体稳中略降。核心 CPI 月度同

比涨幅处于 0.6%—1.2%的区间内窄幅波动，10 月份核心 CPI 仅上涨

0.6%，为年内低点。我国 CPI 涨幅在主要经济体中处于较低水平。我

国 CPI 涨幅（2.0%）略低于日本（2.1%），明显低于美国（8.3%）、欧

元区（8.1%）、俄罗斯（14.3%）、巴西（10.4%）、印度（6.9%）和南

非（6.8%）等主要经济体。根据当前物价形势，初步判断 2022 年全

年 CPI 上涨 2.0%左右。

3.食品价格涨幅明显扩大，非食品价格平稳上涨

猪肉和鲜菜价格上涨带动食品价格涨幅明显扩大。三季度以来，

猪肉价格同比涨幅明显加快，7-10 月同比分别上涨 20.2%、22.4%、

36.0%和 51.8%；受疫情和气候等因素影响，鲜菜价格持续高位运行，

1-10 月同比上涨 6.8%，比上年同期提高 4.1 个百分点。受猪肉和鲜

菜价格上涨带动，1-10 月食品价格同比上涨 2.5%，比上年同期提高

4.2 个百分点，对 CPI 的拉动比上年同期高 0.8 个百分点。国内能源
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价格涨幅较高带动消费品价格上涨，非食品价格涨幅有所扩大，1-10

月非食品价格上涨 1.9%，同比提高 0.6 个百分点。

4.PPI 涨幅高位回落，明显低于其他主要经济体

PPI 涨幅总体维持高位。1-10 月，PPI 同比上涨 5.2%，比上年同

期回落 2.1 个百分点，其中，翘尾因素拉动 PPI 上涨 4.3 个百分点，

新涨价因素拉动 PPI 上涨 0.9 个百分点。受去年同期基数较高影响，

PPI 月度同比涨幅明显收窄，1-9 月份分别上涨 9.1%、8.8%、8.3%、

8.0%、6.4%、6.1%、4.2%、2.3%、0.9%，10 月份下降 1.3%，涨幅呈

现逐月回落态势。上涨行业面较广。在调查的 30 个主要工业行业中，

价格上涨的达到 28 个。PPI 涨幅明显低于其他主要经济体。我国 PPI

同比上涨 5.2%，低于美国（10.3%）、欧元区（36.9%）和日本（9.4%）

等发达经济体，也低于俄罗斯（16.6%）、巴西（14.2%）和南非（13.2%）

等新兴市场国家。根据当前物价形势，初步判断 2022 年全年 PPI 上

涨 4.3%左右。

5.PPI 结构性分化特征明显，对 CPI 传导有限

生产资料价格涨幅明显高于生活资料。1-10 月，PPI 中的生产资

料价格上涨 6.4%，影响 PPI 上涨约 4.8 个百分点，生活资料价格上

涨 2.4%，影响 PPI 上涨约 0.4 个百分点。上游价格涨幅明显高于中

下游。生产资料内部，上游采掘工业价格涨幅（20.8%）超过中游原

材料工业价格涨幅（12.4%），更超过下游加工工业价格涨幅（2.4%）。

PPI 尚未对 CPI 形成明显传导。我国工业消费品领域竞争激烈，原材

料价格上涨导致的成本提高难以向消费领域传导，PPI 和 CPI 剪刀差

收窄，1-10 月分别为 8.2 个、7.9 个、6.8 个、5.9 个、4.3 个、3.6

个、1.5 个、-0.2 个、-1.9 个和-3.4 个百分点，传导效应不明显。

6.大宗商品价格大幅上涨，我国进口大宗商品价格以涨为主

2022 年以来，受疫情和地缘政治等因素影响，国际大宗商品价



— ４ —

格大幅上涨。1-10 月，RJ/CRB 商品期货价格指数为 286.4，同比上

涨 39.9%。分品种看，WTI 原油期货价格为 97.1 美元/桶，同比上涨

45.7%；NYMEX 天然气期货价格为 6.64 美元/百万英热单位，同比上

涨 85.6%；LME 铝期货价格为 2776.1 美元/吨，同比上涨 13.3%；CBOT

大豆和玉米期货价格分别为 1523.1 美分/蒲式耳和 689.4 美分/蒲式

耳，同比分别上涨 10.3%和 21.7%；LME 铜期货价格为 8899.2 美元/

吨，同比下跌 3.7%；新交所铁矿石当月掉期价格为 125.9 美元/吨，

同比下跌 26.7%。我国大宗商品进口价格以涨为主。1-10 月，我国进

口原油价格为 4812.7 元/吨，同比上涨 53.1%；进口天然气价格为

4095.3 元/吨，同比上涨 58.5%；进口未锻轧铜及铜材价格为 62300

元/吨，同比上涨 2.6%；进口大豆价格为 4429.7 元/吨，同比上涨

25.6%；进口铁矿砂价格为 796.1 元/吨，同比下跌 29.1%。

二、2023 年 CPI 上涨 2.0%左右，PPI 下降 1.0%左右

1.推升物价上涨的因素

一是猪肉价格将维持高位运行态势。从生猪产能看，2022 年 9

月末生猪存栏 44394 万头，比 2021 年末减少 1.2%。其中，能繁殖母

猪存栏 4362 万头，同比减少 2.2%，连续 7 个月下降。能繁母猪存栏

一般对应 10 个月后的生猪出栏情况，当前能繁母猪同比减少，预示

着后期生猪出栏难以明显增长。从周期视角看，2006 年以来，我国

经历了四轮猪周期，每轮猪周期的时间为 4 年左右，上涨期的持续时

间为 1 年半至 2 年左右。以 36 个城市猪肉平均零售价和 22 个省市猪

肉平均价为观测指标，2022 年 4 月猪肉价格筑底，目前正处于周期

性上涨阶段。但也应看到，当前全国大中城市猪粮比价明显高于 7:1

的盈亏平衡点，生猪养殖利润尚可，养殖户补拦动力较强，加之今年

生猪养殖并未出现大规模疫病，后期猪肉供给有保障，价格不存在大
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幅上涨的风险。总体判断，今年后期和明年猪肉价格将维持高位运行

态势，但涨幅有限。

二是宏观需求将有所回升。今年三季度以来，宏观经济持续恢复

发展，GDP 增速呈现回升向好态势，三大需求对经济的拉动更趋均衡，

经济结构持续优化。前三季度我国 GDP 增长 3.0%，比上半年提高 0.5

个百分点，其中三季 GDP 增长 3.9%，比二季度提高 3.5 个百分点。

今年后期和明年，稳经济一揽子政策和接续政策有望持续发力、原材

料成本下降减轻企业生产经营压力、企业经营效益改善、低基数等因

素将支撑经济保持回升向好态势，预计 2023 年 GDP 增速将处于 5%—

6%的潜在增长区间，高于 2022 年 GDP 增速。宏观需求的回升将在一

定程度上支撑物价涨幅。

三是货币环境总体宽松。今年以来，我国出台了多项稳经济的货

币政策，通过降低存款准备金率、设立专项再贷款等结构性货币政策

工具、增加政策性金融贷款、降低 LPR 利率等向市场投放流动性和降

低企业融资成本。9 月末广义货币 M2 和社会融资规模存量同比增速

分别为 12.1%和 10.6%，比上年同期分别提高 3.8 个和 0.6 个百分点，

比 6.2%的 GDP 名义增速分别高 5.9 个和 4.4 个百分点。1-9 月，社会

融资规模增量为 27.77 万亿元，同比多增 3.02 万亿，体现了有力的

逆周期调节政策取向。为了保持合理的经济增速，2023 年仍将维持

稳健偏松的货币政策，政策收紧的力度较小。物价是货币供应的滞后

指标，物价上涨的货币压力将在后期逐步释放。

2.抑制物价上涨的因素

一是国际大宗商品价格有望震荡回落。受通胀高企影响，美联储

和欧洲等主要央行持续加息，今年以来美联储已经连续 6 次加息，共

计加息 375 个基点，联邦基金利率由年初的 0.25%提高至 4.0%；欧洲

央行连续 3 次加息，共计加息 200 个基点，欧元区主要再融资利率由
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年初的 0 提高至目前的 2.0%。同时，俄乌战争已经爆发超过半年，

地缘政治的心理影响和预期影响逐渐趋于缓和。由于疫情和发达国家

货币政策收紧，世界经济增长乏力，IMF10 月份发布的最新《世界经

济展望报告》预计 2022 年全球经济增速为 3.2%，2023 年将放缓至

2.7%，比 7 月预测低 0.2 个百分点。此外，2022 年以来，国际海运

价格高位回落，目前波罗的海干散货指数 BDI 在 1500 左右震荡，相

当于 2019 年底疫情前的水平。发达经济体加息、地缘政治影响趋于

缓和、全球需求疲软、运价回落等因素将抑制大宗商品价格，总体判

断，如果不再发生严重的地缘政治冲突，本轮全球大宗商品价格已经

见顶，未来上行动力不足，明年大宗商品价格总水平将呈现震荡回落

走势，有利于抑制物价涨幅。

二是粮食产量和库存双高。从粮食生产看，2022 年全国夏粮和

早稻总产量达到 3511 亿斤，比上年增产 31 亿斤，增长 0.9%，为稳

定全年粮食生产奠定了基础。根据农业部监测，目前秋收进展顺利，

全年粮食有望再获丰收，预计 2022 年我国粮食总产量将连续 8 年保

持在 1.3 万亿斤以上。从粮食库存看，国内各类粮食企业库存超过 1

万亿斤，约占粮食总产量的 80%左右，明显高于全球 30%左右的平均

水平，玉米及替代品进口增加，粮食储备调控和应急供应保障充分。

粮食丰收、库存高企将有利于食品价格稳定运行，为稳物价奠定了物

质基础。

三是通胀预期减弱。市场主体的通胀预期与前期的价格水平密切

相关，今年以来我国居民消费价格涨幅平稳，工业生产者价格高位回

落，生产领域通胀预期明显减弱。人民银行调查显示，三季度企业家

产品销售价格感受指数为 45.4%，环比下降 6.9 个百分点，同比下降

12.7 个百分点，连续 5 个季度呈下降态势；原材料购进价格感受指

数为 56.7%，环比下降 11.4 个百分点，同比下降 15.3 个百分点，连
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续 5 个季度下降。通胀预期将通过市场主体的投资、消费等决策途径

影响物价水平，通胀预期回落将抑制物价涨幅。

3.对 2023 年物价走势的初步判断

猪肉价格高位运行、宏观需求回升、货币环境宽松、劳动力成本

上升等因素支撑价格上涨；大宗商品价格震荡回落、粮食产量和库存

双高、通胀预期减弱、保供稳价政策积极有力等因素抑制物价过快上

涨。经测算，2023 年 CPI 翘尾因素为 1.0%左右，比 2022 年提高 0.6

个百分点，PPI 翘尾因素为-0.5%左右，比 2022 年下降 4.0 个百分点。

综合考虑翘尾因素和新涨价因素的影响，初步判断 2023 年 CPI 上涨

2.0%左右，PPI 下降 1.0%左右。应重点关注原油等国际大宗商品和猪

肉价格走势，防止部分商品价格大起大落。

表：历年物价调控目标、涨幅、翘尾因素和新涨价因素（单位：%）

时间
调控

目标
CPI 涨幅 CPI 翘尾

CPI

新涨价
PPI 涨幅 PPI 翘尾

PPI

新涨价

2013 3.5 2.6 1.0 1.6 -1.9 -1.1 -0.8

2014 3.5 2.0 0.9 1.1 -1.7 -0.5 -1.2

2015 3.0 1.4 0.4 1.0 -5.2 -1.9 -3.3

2016 3.0 2.0 0.6 1.4 -1.7 -2.6 0.9

2017 3.0 1.6 0.6 1.0 6.3 4.2 2.1

2018 3.0 2.2 0.9 1.3 3.5 2.8 0.7

2019 3.0 2.9 0.7 2.2 -0.3 0.1 -0.4

2020 3.5 2.5 2.2 0.3 -1.8 -0.1 -1.7

2021 3.0 0.9 -0.1 1.0 8.1 1.4 6.7

2022 3.0 2.0 0.4 1.6 4.3 3.5 0.8

五年平均 - 2.1 0.8 1.3 2.7 1.5 1.2

十年平均 - 2.0 0.7 1.3 1.0 0.6 0.4

三、加强政策调控力度，保持物价平稳运行

1.建议将 2023 年物价调控目标定为 3.0%左右

根据 2023 年物价走势，建议将 2023 年物价调控目标定为 3.0%

左右，主要基于以下考虑：一是为价格改革预留空间。调控目标略高
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于物价涨幅，可为宏观调控、价格改革、和降低工商业电价等相关稳

物价政策措施的退出预留一定空间。二是体现连续性。自 2015 年以

来（2020 年除外），物价调控目标均为 3.0%，CPI 涨幅自 2012 年以

来均低于 3.0%，将 2023 年物价调控目标定为 3.0%左右，体现了物价

调控目标的连续性。三是引导市场主体预期。3.0%是物价温和上涨的

标志，将目标定为 3.0%，体现了 2023 年我国物价将温和上涨，不存

在通胀风险，也不存在通缩风险，有利于引导市场主体预期。

2.保持流动性合理充裕

2023 年 PPI 将小幅下降，为了保持物价总水平温和上涨，建议

继续实施稳健的货币政策。加大对实体经济支持力度，根据经济运行

情况，适度降低存款准备金率，灵活利用逆回购、中期借贷便利、常

备借贷便利等多种政策工具提供不同期限的流动性，保持货币供应

量、社会融资规模增速与名义经济增速基本匹配，确保流动性合理充

裕。货币政策以我为主，及时跟踪欧美等主要经济体货币政策变化情

况，根据国内经济和物价走势，深化利率市场化改革，发挥 LPR 作用，

推动金融机构降低企业综合融资和个人消费信贷成本。发挥结构性货

币政策工具的作用，加大对普惠小微、科技创新、乡村振兴、绿色发

展、技术改造、交通物流等重点领域和薄弱环节的支持力度。加强预

期引导和管理，根据形势调整金融机构外汇存款准备金率，保持人民

币汇率在合理均衡水平上的基本稳定。

3.做好猪肉市场稳价工作

加快构建现代生猪养殖体系，大力推进标准化规模化养殖，推进

规模养殖场建设和养殖标准化示范化创建，推进规模养殖场生产全程

机械化，推行绿色养殖模式，完善生猪种业创新体制机制，优先支持

生猪核心育种场建设，开展区域性联合育种。加强生猪生产和市场监

测，及时发布生猪产能信息，引导生猪养殖主体根据市场情况合理安
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排生产和优化养殖布局，保持能繁母猪产能处于绿色区间，落实《完

善政府猪肉储备调节机制做好猪肉市场保供稳价工作预案》，增强中

央和地方政府对猪肉价格的调控能力。适当增加猪肉进口，确保猪肉

市场供求基本均衡。保持生猪养殖用地、环保、贷款和保险等长效性

支持政策稳定，不搞急转弯，防止损害基础生产能力。探索建立生猪

产能储备制度，增加生猪养殖和调出大县的奖补力度，通过资源环境

补偿、跨区合作等方式建立养殖基地，推动形成销区补偿产区的长效

机制，强化对生猪产能的保护与调节。

4.保障主要大宗商品供给充足

在确保安全开发的前提下，提高煤炭企业产能利用率，增加国内

煤炭供应，增加从非洲、东南亚和俄罗斯等地的煤炭进口，实现进口

多元化，增加风电、核电、光伏发电利用小时数。继续做好粗钢压减

工作，对生铁及废钢等实行零进口税率，通过取消出口退税、增加关

税等手段减少钢铁、有色金属、建材等高耗能产品的出口，优先保障

国内市场供应。扩大与资源能源国家，特别是“一带一路”沿线国家

的资源和资金循环合作，支持中国企业参股、收购、控股海外企业，

增加原油等商品的海外供给能力。督促重点生产和流通企业树立大局

意识，带头维护大宗商品市场价格秩序，加强大宗商品期货和现货市

场联动监管，严厉打击投机炒作等违法行为。做好大宗商品价格监测

预测工作，密切跟踪铁矿石、有色金属、煤炭、原油等大宗商品价格

走势，引导媒体对大宗商品价格和供给的报道工作，做好舆情监控。

5.推进重点领域价格改革

督促各省制定落实煤炭中长期交易价格合理区间和现货交易价

格上限的调控政策，统筹考虑煤炭开采成本和正常利润，结合市场供

需变化，探索研究建立“基准价+上下浮动”的煤炭市场价格长效机

制。推进电力市场化改革，放开竞争性环节电价，加强与燃煤发电市
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场化电价机制的衔接，根据电煤价格走势，及时调整燃煤发电市场交

易电价上下浮动范围，理顺输配电价结构，加快培育发展配售电环节

独立市场主体，扩大市场化交易规模。进一步放开竞争性领域和环节

价格，研究制定高速公路分时分区差异化收费政策和高铁等运输领域

价格改革政策。对“两高”行业实行阶梯价格政策，提高其用电、用

气、用水等能源资源成本，发挥价格杠杆在促进绿色低碳发展中的作

用。

（执笔: 张前荣）
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