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2023年CPI有望运行于温和区间

PPI或主要呈现回落态势

2022年前三季度，CPI累计同比上涨2%。其中，9月CPI

同比上涨2.8%，继续运行在3%以下的温和区间。从结构来看，

当前CPI呈现“食品价格加速上升，能源价格继续回落，核

心通胀持续低迷”的特征。

前三季度，PPI累计同比上涨5.9%。其中，9月PPI同比

上涨0.9%，增速延续近期持续回落态势，但环比降幅较8月

大幅收窄1.1个百分点至-0.1%。究其原因，一方面，国际原

油价格降幅收窄带动石化产业链价格环比回升；另一方面，

国内建筑业需求出现回暖。

展望2023年，预计CPI中枢将高于今年，有望主要运行

于温和区间；PPI整体或继续下探，其中枢将低于今年，期

间可能会进入负值区间。
官方网站：www.cnfic.com

客服热线：400-6123115

2022 年 11 月 4 日新华社中国经济信息社



2 / 5

目录

一、2023 年 CPI 有望呈现温和上涨..................................................................3

二、2023 年 PPI 或延续下行态势......................................................................4

图表目录

图表 1：近期 CPI 同比增速持续上行................................................................................................ 4

图表 2：PPI 同比增速持续回落......................................................................................................... 5



3 / 5

2023 年 CPI 有望运行于温和区间 PPI 或主要呈现回落态势

2022年前三季度，CPI累计同比上涨2%。其中，9月CPI同比上涨2.8%，继续运行在3%以下的温

和区间。从结构来看，当前CPI呈现“食品价格加速上升，能源价格继续回落，核心通胀持续低迷”

的特征。

前三季度，PPI累计同比上涨5.9%。其中，9月PPI同比上涨0.9%，增速延续近期持续回落态势。

但环比降幅较8月大幅收窄1.1个百分点至-0.1%。究其原因，一方面，国际原油价格降幅收窄带动

石化产业链价格环比回升；另一方面，国内建筑业需求出现回暖。

展望2023年，预计CPI中枢将高于今年，有望主要运行于温和区间；PPI整体或继续下探，其中

枢将低于今年，期间可能会进入负值区间。

一、2023 年 CPI 有望呈现温和上涨

2022年前三季度，全国居民消费价格（CPI）累计同比上涨2%。其中，9月CPI同比上涨2.8%，

继续运行在3%以下的温和区间，涨幅较8月上升0.3个百分点，低于市场预期的3%。从结构来看，当

前CPI呈现“食品价格加速上升，能源价格继续回落，核心通胀持续低迷”的特征。

2022年二季度以来，猪价开启了新一轮上行周期，前期产能去化取得一定效果。从生猪存栏、

定点企业屠宰量、猪饲料产量等指标显示，现阶段生猪产能相较2021年显著回落。不过，由于本轮

生猪产能去化并未受到瘟疫等外生冲击影响，产能去化的幅度有限，2023年生猪产能有望修复，本

轮猪周期有望呈现温和上涨态势，预计猪价震荡上行。在能源方面，近期俄乌冲突有升温迹象，叠

加冬季供暖、用电需求上升，预计2023年原油价格维持高位震荡。

展望2023年CPI走势，现阶段虽然已进入了猪肉价格上行周期，但其抬升效用有限，叠加能源

价格高位震荡，预计CPI中枢将高于今年，有望主要运行于温和区间。
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图表 1：近期 CPI 同比增速持续上行

来源：新华财经

二、2023 年 PPI 或延续下行态势

2022年前三季度，PPI累计同比增长5.9%。其中，9月PPI同比上涨0.9%，涨幅较上月回落1.4

个百分点，涨幅连续12个月回落。从环比看，9月PPI环比下降0.1%，降幅较上月收窄1.1个百分点。

环比降幅收窄的原因主要有三方面：一是国际原油价格降幅收窄带动石化产业链价格环比回升。二

是国内建筑业需求回暖，地产“保交楼”项目推进、基建实物工作量逐渐落地，且天气转凉有助于

建筑施工加速开展，带动了金属、水泥等相关行业需求回升，价格降幅均有收窄。三是人民币汇率

贬值，受美元指数快速上行等因素影响，离岸人民币相对美元的汇率在8月15日至9月30日间贬值幅

度接近6%，提升了部分工业原材料的进口成本。

近阶段，PPI各项中的最主要影响因素是原油。虽然在经济后续面临下行压力的预期下，原油

期货的价格自6月中旬以来已经有所走低，但现货市场整体还维持在较高水平，主因一是目前海外

开始进入出行旺季叠加国内疫情影响减弱，原油需求有所回升；二是目前全球原油库存依旧偏低，

叠加OPEC+等组织的后续供给存在不确定性。10月OPEC+会议再度启动大规模减产，自2022年11月起，

OPEC+石油产量将在8月的产量水平基础上下调200万桶/日，并维持到2023年年底。OPEC+多个成员

国表示，希望油价维持90美元/桶左右。

预计2023年油价维持高位震荡，节奏上前高后低。一方面，俄乌局势尚不明朗，目前仍未找到

化解危机的方式，双方冲突在短时间内化解的几率较小，西方国家制裁或继续升级，能源供应方面

的不确定性依然很高；另一方面，碳中和大变局之下，传统能源大国之间的合作程度极高，油价回

落可能会触发产油国的默契减产，即使总需求回落，供需紧平衡的状态或将长期维持。
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展望2023年，PPI整体或继续下探，期间可能会进入负区间。一方面去年四季度工业品价格高

涨导致PPI基数较高。同时，外需走弱下大宗商品价格易下难上，美元走强也对大宗价格形成压制。

但另一方面，国内经济恢复需求回升、施工旺季进程加快等会对国内定价的螺纹钢、玻璃、水泥等

商品价格形成一定支撑，PPI下行斜率会被放缓。

图表 2：PPI 同比增速持续回落

来源：新华财经
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