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中国 10 月价格指数保持平稳 

10 月，全球能源和大宗商品价格虽有下降，但通胀水平仍维持高

位，全球各大央行正在快速收紧货币政策以降低通胀压力，由此给

全球经济发展带来更多不确定性。不过，中国 10 月全国居民消费

价格指数（CPI）同比涨幅回落至 2.1%，工业生产者出厂价格指数

（PPI）同比下降 1.3%，显示尽管面临输入性通胀风险，中国国内

价格水平仍能保持平稳。展望未来，考虑到海外经济环境复杂多变、

国内疫情反复，中国经济下行压力仍存，对工业生产和消费活动的

正常开展构成阻碍。我们认为，中国的政策制定者会不遗余力地恢

复经济活动的正常化发展，从而帮助稳定物价水平。当局料将积极

维持适当的消费品和服务供需关系，及强化供应链弹性，这些都将

使通胀水平在今年内稳定在合理水平，从而推动中国经济的稳健增

长。 

中国 10 月 CPI 同比涨幅回落。今年 10 月，中国 CPI 消费物价指数

同比上升 2.1%，低于市场预期的 2.5%和 9 月的 2.8%。1-10 月平均

CPI 同比上涨 2%，高于 2021 年全年的上涨 0.9%。输入性通胀压力

降低和去年高基数因素是 10 月 CPI 涨幅回落的主因。细分项中，

猪肉、新鲜水果价格进一步走高是推动 CPI 上涨的主要因素之一，

刺激当月食品价格增长 7%，其中 10月猪肉价格涨幅为51.8%，较 9

月上升 15.8 个百分点，10 月猪肉供应偏紧叠加部分养殖户压栏导

致猪肉价格涨幅明显。能源价格维持高位则继续推动交通工具用燃

料价格在 10月增长 12.4%，但已较 9月下降 6.6个百分点。考虑到

国际油价已开始下行，能源价格对消费物价指数的推动作用或将平

稳下降。 

工业通胀由正转负，近两年来首次下跌。今年 10 月，PPI 下降

1.3%，高于市场预期的下跌 1.4%，但低于 9 月的上涨 0.9%，其中

翘尾因素为-1.2%。今年前 10 个月平均，PPI 同比增速达 5.2%，低

于 2021 年全年的 8.1%。去年高基数效应是 10月 PPI同比增速由正

转负的核心因素，尽管 10 月 PPI 环比仍有轻微升幅。细分项中，

石油、大宗商品价格回软正帮助减弱工业生产所面临的价格压力，

带动购进价格指数增速回落，不过农副产品购进价格持续走高成为

回落阻力。与此同时，海外需求和国内需求的双重减少和房地产投

资疲弱均带动相关生产资料需求量降低，有色金属、水泥等建材价

格跌幅较大，带动相关 PPI 增速放缓。不过，能源价格持续上涨仍

在推高工业通胀水平，10 月“石油和天然气开采业”、“ 燃气生

产和供应业”、 “ 电力、热力生产和供应业”的价格分别同比上

涨 21%、15.3 和 9.1%。 

人行继续秉持以我为主的货币政策。在货币政策方面，中国人民

银行坚持在尊重中国经济基本面的基础上实行有限度的经济刺激政
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策，坚决落实“不搞大水漫溉”的基本策略。我们看到，自从人行

推出“市场利率+央行引导→LPR→贷款利率”新框架后，市场利率

的调控变得愈发自然。目前 FDR007 利率维持在 1.8%，MLF 维持

2.75%，带动 LPR1 年期、5 年期维持在 3.65%和 4.3%，显示在

FDR007持续在低位波动同时配合调节MLF利率，引导市场利率和中

期借贷利率向下，给企业融资和居民中长期贷款带来便利，保证信

贷结构持续朝“总量稳、结构优”优化。同时，人行还在积极关注

结构性通胀和输入性通胀，尽可能确保货币政策不会引发通胀上升。

展望未来，外部经济形势仍然严峻，国内经济恢复基础并不牢固，

虽然美元强势压缩货币政策的调整空间，但考虑到目前人民币仍是

国际货币中的强势货币，人行仍能够在必要时进行货币总量操作,

利用降息降准及专项贷款等措施，推动市场平稳发展。 
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图.1: 中国消费物价指数及生产者物价指数(同比%) 
 

图.2：中国核心消费物价指数(同比%） 

   

来源：彭博 

  

来源：彭博    

 

图.3: 食品消费物价指数（同比%）  
图.4: 非食品消费物价指数（同比%） 

   

来源：彭博    

  

来源：彭博 

 

图.5: 服务消费物价指数（同比%）  图.6: 消费品物价指数(同比%） 

   

来源：彭博  

  

来源：彭博 
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中国经济数据 

 1Q2021 2Q2021 3Q2021 4Q2021 2021 1Q2022 2Q2022 3Q2022 

实际国民生产总值 (同比%) 18.3 7.9 4.9 4.0 8.1 4.8 0.4 3.9 
         

制造业 PMI (%) 51.3 51.0 50.0 49.9 50.3 49.9 49.1 49.5 

非制造业 PMI (%) 53.4 54.5 51.3 52.5 52.7 50.4 48.1 52.3 
         

出口(人民币/同比%) 38.7 19.9 14.4 17.8 21.2 13.2 12.8 15.2 

进口(人民币/同比%) 19.3 32.4 15.7 18.6 21.5 8.4 1.8 5.6 

贸易余额 (人民币/十亿) 710.0 868.3 1181.1 1612.7 4372.1 986.6 1456.8 1793.0 

出口增长 (美元/同比%) 48.8 30.6 24.2 22.9 29.9 15.5 12.5 10.1 

进口增长 (美元/同比%) 29.4 44.1 25.4 23.6 30.0 10.6 1.6 0.9 

贸易余额 (美元/十亿) 108.8 134.2 183.1 250.9 676.9 155.0 224.6 265.5 
         

消费物价指数 (同比%) 0.0 1.1 0.8 1.8 0.9 1.1 2.2 2.7 

生产者物价指数 (同比%) 2.1 8.2 9.7 12.2 8.1 8.7 6.8 2.5 
         

固定资产投资(年初至今/同比%) 25.6 12.6 7.3 4.9 4.9 9.2 4.2 5.7 

房地产投资 (年初至今/同比%)  25.6 15.0 8.8 4.4 4.4 0.7 (9.0) (20.7) 

工业增加值 (同比%) 24.6 9.0 4.9 3.9 9.6 6.5 0.6 4.8 

零售额 (同比%) 33.9 13.9 5.0 3.5 12.5 3.3 (4.6) 3.5 
         

新增贷款 (人民币/十亿) 7667.9 5084.5 3961.4 3231.2 19945.1 8338.9 5340.1 4407.0 

广义货币供应量 (同比%) 9.4 8.6 8.3 9.0 9.0 9.7 11.4 12.1 

总社会融资 (人民币/十亿) 10288.9 7510.9 6967.1 6584.1 31351.0 12050.9 8961.8 6760.1 
       

 10/21 11/21 12/21 1/22 2/22 3/22 4/22 5/22 6/22 7/22 8/22 9/22 10/22 

实际国民生产总值 (同比%) - - 4.0 - - 4.8 - - 0.4 - - 3.9 - 

制造业 PMI (%) 49.2 50.1 50.3 50.1 50.2 49.5 47.4 49.6 50.2 49.0 49.4 50.1 49.2 

非制造业 PMI (%) 52.4 52.3 52.7 51.1 51.6 48.4 41.9 47.8 54.7 53.8 52.6 50.6 58.7 

出口(人民币/同比%) 20.1 16.3 17.3 20.8 3.9 12.6 1.6 14.7 21.5 23.8 11.8 10.7 7.0 

进口(人民币/同比%) 14.3 25.6 16.0 17.9 9.6 (0.9) (1.8) 2.6 4.5 7.2 4.6 5.2 6.8 

贸易余额 (人民币/十亿) 547.8 460.6 599.8 526.0 176.8 283.7 315.5 495.2 646.2 683.9 535.6 573.6 586.8 

出口增长 (美元/同比%) 26.9 21.7 20.9 23.9 6.0 14.4 3.5 16.3 17.4 17.8 7.1 5.7 (0.3) 

进口增长 (美元/同比%) 20.4 31.4 19.5 20.9 11.7 0.7 0.2 3.9 0.7 2.1 0.3 0.3 (0.7) 

贸易余额 (美元/十亿) 84.8 71.7 93.7 82.5 27.8 44.7 49.6 77.6 97.4 101.3 79.4 84.7 85.2 

消费物价指数 (同比%) 1.5 2.3 1.5 0.9 0.9 1.5 2.1 2.1 2.5 2.7 2.5 2.8 2.1 

生产者物价指数 (同比%) 13.5 12.9 10.3 9.1 8.8 8.3 8.0 6.4 6.1 4.2 2.3 0.9 (1.3) 

固定资产投资 

(年初至今/同比%) 
6.1 5.2 4.9 - 12.2 9.3 6.8 6.2 6.1 5.7 5.8 5.9 

- 

房地产投资  

(年初至今/同比%)  
7.2 6.0 4.4 - 3.7 0.7 (2.7) (4.0) (5.4) (6.4) (7.4) (8.0) - 

工业增加值 (同比%) 3.5 3.8 4.3 - 7.5 5.0 (2.9) 0.7 3.9 3.8 4.2 6.3 - 

零售额 (同比%) 4.9 3.9 1.7 - 6.7 (3.5) (11.1) (6.7) 3.1 2.7 5.4 2.5 - 

新增贷款 (人民币/十亿) 826.2 1273.2 1131.8 3980.0 1233.6 3125.4 645.4 1888.4 2806.3 679.0 1254.2 2473.8 - 

广义货币供应量 (同比%) 8.7 8.5 9.0 9.8 9.2 9.7 10.5 11.1 11.4 12.0 12.2 12.1 - 

总社会融资 (人民币/十亿) 1617.6 2598.3 2368.3 6169.3 1227.4 4654.2 945.3 2836.3 5180.2 772.2 2460.8 3527.1 - 

全国城镇调查失业率(%) 4.9 5.0 5.1 5.3 5.5 5.8 6.1 5.9 5.5 5.4 5.3 5.5 - 

31 个大城市 

城镇调查失业率 (%) 
5.0 5.1 5.1 5.1 - 6.0 6.7 6.9 5.8 5.6 5.4 5.8 - 
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世界经济/金融指标 

全球股指  货币市场 

指数 
收市 
价格 

市盈率 
 

一周变动
（%） 

 
 

收益率 
(%) 

一周变动
（%） 

美国     联邦基金目标利率 4.00  0.00  
道琼斯工业平均指数 32,513.94 18.65  1.14   美国最佳利率 7.00  0.75  
标准普尔 500 指数 3,748.57 18.13  (0.30)  联储贴现率 4.00  0.75  
纳斯达克综合指数 10,353.17 44.36  (1.63)  欧洲央行最低再融资利率 1 周 2.00  0.00  
欧洲        日本央行政策利率 (0.10) 0.00  
富时 100 指数 7,296.25 13.56  2.13   美国综合国债 1 个月收益率 3.4914  (0.0127) 
德国 DAX 30 指数 13,666.32 12.83  3.09   美国综合国债 1 年收益率 4.6587  (0.0357) 
法国 CAC 40 指数 6,430.57 13.15  2.45   美国综合国债 5 年收益率 4.2409  (0.0685) 
斯托克 600 价格指数 420.34 14.38  1.68   美国综合国债 10 年收益率 4.0923  (0.0082) 
亚洲        美国综合国债 30 年收益率 4.2684  0.1278  
香港恒生指数 16,358.52 6.20  3.36   伦敦银行同业拆放利率- 1 个月 3.8587  0.0171  
恒生中国企业指数 5,534.76 5.33  3.36   伦敦银行同业拆放利率- 3 个月 4.5920  0.1323  
上海深圳沪深 300 指数 3,714.27 13.55  0.99   日本综合国债 1 年收益率 (0.108) (0.007) 
上海证券交易所综合指数 3,048.17 13.61  1.49   日本综合国债 10 年收益率 0.253  (0.001) 
深证综合指数 2,011.51 36.89  2.20   德国综合国债 1 年收益率 2.245  0.123  
日经 225 指数 27,716.43 26.76  0.14   德国综合国债 10 年收益率 2.172  0.031  
韩国 KOSPI 指数 2,424.41 10.95  3.75   中国贷款市场报价利率(1 年期) 

 

3.65  0.00  

台湾证交所加权股价指数 13,638.81 9.80  4.11   中国国债收益率 CFIF 报价 - 1 年 1.811  0.084  
标普/澳证 200 指数 6,999.30 14.20  0.18   中国国债收益率 CFIF 报价 - 5 年 2.495  0.033  
MSCI 指数        中国国债收益率 CFIF 报价 - 10

年年 
2.693  0.004  

MSCI 世界指数 2,509.77 16.16  0.40   上海银行同业拆放利率- 隔夜 1.808  0.053  
MSCI ACWI 指数 582.21 15.18  0.69   上海银行同业拆放利率- 1 个月 1.698  0.014  
MSCI 新兴市场指数 900.32 10.13  3.13   香港基本利率（贴现率） 4.25  0.00  
MSCI 美国指数 3,555.65 18.64  (0.46)  香港银行同业拆放利率- 隔夜 1.4656  (0.6083) 
MSCI 英国指数 2,100.03 13.54  2.21   香港银行同业拆放利率- 一个月 3.0652  (0.1432) 
MSCI 法国指数 183.41 15.03  2.47   离岸人民币拆放利率-隔夜 1.1250  0.2305  
MSCI 德国指数 134.26 13.10  2.88   离岸人民币拆放利率-1 个月 1.7680  (0.2321) 
MSCI 中国指数 53.09 9.30  3.03   公司债（穆迪）     
MSCI 香港指数 11,220.36 16.03  4.23   Aaa 5.22  0.13  
MSCI 日本指数 1,194.53 15.02  0.64   Baa 6.37  0.08  

*所有市场根据 2022/11/9 收市价。 

 

  

全球商品  外汇市场 

  价格 
一周变动
（%） 

 
 现货价格 

一周变动
（%） 

能源     美元指数 110.55  (0.71) 
NYMEX 轻质低硫原油期货 美元/桶 85.83 (4.63)  欧元/美元 1.0046  1.46  
ICE 布伦特原油期货 美元/桶 92.65 (3.65)  英镑/美元 1.1437  (0.62) 
天然气期货 美元/百万英

热单位 
5.87 (6.43)  澳大利亚元/美元 0.6468  0.70  

基本金属       美元/加拿大元 1.3453  (1.11) 
LME 原铝现货($) 美元/吨 2,303.89 2.92   美元/日元 145.69  (0.80) 
铜期货 美元/磅 370.00 6.67   美元/瑞士法郎 0.9855  (1.17) 
LME 钢筋期货 美元/吨 633.50 (1.02)  人民币中间价指数 7.2189  (0.01) 
LME 铅现货($) 美元/吨 2,085.00 4.20   美元/中国人民币 7.2410  (0.67) 
贵金属            
现货金 美元/盎司 1,708.80 3.22   美元/中国人民币-交割远期 7.0720  (0.61) 
黄金期货 美元/盎司 1,713.70 3.86   美元/中国境外即期汇率 7.2621  (0.49) 
现货银 美元/盎司 21.33 8.47   美元/港币 7.8494  (0.01) 
现货铂 美元/盎司 998.04 4.79   中国人民币/港币 1.0840  0.67  
农产品       中国境外即期汇率/港币 1.0809  0.49  
玉米期货 美元/蒲式耳 664.50 (3.35)  美元/韩元 1,364.75  (3.73) 
小麦期货(CBT) 美元/蒲式耳 806.50 (4.67)  美元/新台币 31.89  (0.91) 
11 号糖(全球) 美元/磅 19.38 4.93   美元/新加坡元 1.4003  (0.80) 
大豆期货 美元/蒲式耳 1,452.00 (0.14)  美元/印度卢比 81.43  (1.54) 
 
数据来源: 彭博 
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