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1月 PPI反映了怎样的工业运行态势？

联合资信 研究中心

2023年 1月 PPI同比下降 0.8%，其中生产资料 PPI下降 1.4%，生活资料 PPI

上涨 1.5%。这反映出当前工业部门中生活资料生产行业经营有所改善、生产资料

生产行业恢复仍较为缓慢的总体运行态势。

PPI 回落主要受生产资料价格下降所致，生活资料价格延续上涨态势。2023

年 1 月，全部工业品 PPI同比下降 0.8%，降幅比上月扩大 0.1个百分点。其中，

生产资料 PPI下降 1.4%，降幅与上月相同；生活资料价格上涨 1.5%，涨幅较上月

回落 0.3个百分点。可见 1月全部工业品 PPI同比下降，主要系生产资料价格同比

下降所致。生活资料价格同比涨幅虽有所回落，但仍然延续上涨态势。由此可见，

2023年 1月居民消费恢复较好，推动生活资料生产行业经营有所改善，而生产资

料生产行业由于价格下行，行业恢复仍比较缓慢。

拉长时间轴观察，全部工业品 PPI和生产资料 PPI自 2022年 10月以来连续同

比下降，而生活资料 PPI自 2021年 3月以来连续同比上涨。另外生产资料 PPI走

势波动性比较大，而生活资料 PPI走势波动较小，说明生活资料作为终端消费品，

价格刚性更强。展望未来，生活资料生产行业或将维持目前较为稳定的运行态势，

而生产资料生产行业可能依然面临价格下行压力，经营恢复具有较大不确定性。

图 1 PPI同比增速（%）
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数据来源：Wind，联合资信整理

生产资料 PPI 同比下降主要受加工工业拖累。从生产资料分项 PPI走势看，

2023年 1月，生产资料项下采掘工业、原材料工业和加工制造业 PPI同比增速分

别为 2.0%、-0.1%和-2.3%，可见生产资料 PPI同比下降主要受加工制造业 PPI同

比大幅下降拖累，反映出加工制造业的市场需求依旧低迷，行业运行景气度较低。

而采掘工业 PPI连续 2 个月同比上涨且同比涨幅有所扩大，反映出采掘业的行业

景气度趋于回升。

拉长时间轴看，加工工业 PPI自 2022年 8月开始至今连续同比下降，主要是

受到疫情防控、房地产行业低迷及外需下降等因素的影响。尽管疫情防控形势明

显好转，但短期内房地产行业或将延续低位运行，受全球经济放缓影响外需也较

难显著回暖，因此加工工业未来复苏步伐可能依旧缓慢，仍面临价格下行压力。

采掘业 PPI同比增速最近 2个月以来连续同比上涨，并且是在去年较高基数下的

上涨，反映出采掘业维持高景气度的韧性较强。

图 2 生产资料分项 PPI同比增速（%）
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生活资料 PPI同比上涨主要受食品类产品价格上涨支撑。生活资料由食品、

衣着、一般日用品和耐用消费品四大类构成，2023年 1月四大类 PPI同比增速分

别为 2.8%、1.9%、1.2%和 0.3%，可见生活资料 PPI同比上涨，主要受食品、衣着

和一般日用品类产品价格上涨的支撑。疫情防控政策优化叠加春节效应带来的居

民消费需求的集中释放可能是上述产品价格上涨的主要驱动力；耐用消费品受到

消费者收入水平及房地产产业链低迷的影响，价格上涨幅度不大。
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图 3 生活资料分项 PPI同比增速（%）
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长期看，食品类 PPI同比波动较大，衣着类 PPI同比自 2021年以来总体上持

续上行，一般生活用品类 PPI同比较为稳定，耐用消费品类 PPI同比长期处于较低

水平。未来随着消费需求的进一步提升，生活资料 PPI上涨或将延续，相关行业

经营亦随之继续改善。
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