
 

中央经济工作会议提的供给

冲击有哪些，如何应对 
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刚刚结束的中央经济工作会议提出，“我国经济发展面临需求收缩、

供给冲击、预期转弱三重压力”，这是“供给冲击”的概念首次进入中国

宏观调控的政策体系。如何认识和应对供给冲击的影响呢？ 

第一类是原材料供给冲击，是由于突发性因素或长期因素造成原材料

价格大幅上升或供给不足。例如，疫情发生以后，由于疫情防控造成人员

无法工作，导致一些矿山停产、减产，引发了铁矿石等大宗商品的供给减

少和价格暴涨。又如，欧洲因“减碳”步伐过快，造成火电、核电供给的

迅速减少，给全球的能源市场造成了巨大冲击。 

第二类是劳动力供给冲击。包括因为疫情防控等原因实施的社会活动

和交通禁令，将导致劳动者不能正常上班，形成的短期的劳动力供给冲击；

或老龄化、少子化、收入结构变化导致的劳动意愿下降、政策因素导致的

劳动力成本上升所引发的中长期劳动力供给冲击。 

还有一类供给冲击是供应链冲击。例如由于美国政府的政策禁令而导

致了芯片等重要商品断供的供给冲击，就给全球供应链造成严重影响。又

比如美国因为港口装卸效率低下以及人手短缺，导致进口产品不能及时卸

货而形成的供应链冲击。 

短期的供给冲击会在较短时间内恢复正常，不大可能对一国经济乃至

全球经济造成严重影响，真正值得重视的是那些还有可能长期化的供给冲

击。 
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中国作为全球最大的制造业国家，同时也是人口最多的国家，产生了

对能源、原材料的巨大需求，同时也导致中国多种大宗商品对外依存度过

高。例如铜精矿对外依存度超过 85%，铁矿石对外依存度超过 80%，原油

对外依存度超过 70%，铝土矿对外依存度接近 60%，天然气对外依存度超

过 42%。在这种情况下，必须对这些初级产品供给冲击的长期化有足够的

重视。 

与此同时，不仅日本等老龄化严重的国家遭遇了劳动力短缺的问题，

中国也正在面临劳动力供给冲击的挑战，一方面中国人口结构的变化的确

在让劳动力人群的增长速度减缓。从 2014 年开始，5 岁-64 岁之间的劳动

年龄人口就已经结束了正增长，且负增长的幅度在逐渐加大，到 2020 年，

已经达到-9.58%的惊人水平。另一方面，中国劳动参与率也在缓慢下降，

从 2008 到 2019 年，中国劳动人口参与率从 71.88%下降到 68.19%。现

在，即使开出的工资越来越高，工厂、餐厅和建筑工地却越来越难招到年

轻人，保守估计，现在中国每年的劳动力缺口都在千万人以上。 

在中国加入 WTO 之后的 20 年里，中国逐渐融入国际分工体系，主要

承担了中下游的加工生产环节，因此对中上游的高端零部件和原料等中间

产品也产生了较高的依存度，例如中国芯片进口量大约占世界的 1/4，是

全球最大的芯片进口国。其他如航空发动机、重型燃气轮机、高端传感器、

高端医疗设备和科研仪器等，也都存在不同程度的对外依赖。在这种情况

下，如果这些在全球供应链中的关键商品经常性出现供给冲击，可能对中
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国相关行业乃至整体经济产生很大的影响，因而也要高度重视。 

无论是原材料供给冲击、劳动力供给冲击还是供应链冲击，都会对物

价造成影响。原材料供给冲击和劳动力供给冲击的第一波反应，往往都是

上游原材料和工业产品的价格上涨，体现在经济指标上就是工业通胀率，

即 PPI 指数上涨。而工业品价格上涨能否传导至消费品价格，则取决于原

材料等成本占比系数、技术进步空间、生产者利润弹性、消费品行业竞争

格局等很多因素。 

例如 2021 年以来，中国铁矿石最大涨幅达到 154%，带动钢材价格

指数上涨 181%，优质动力煤指数上涨了 165.9%，有色金属价格指数上涨

了 191.6%，综合表现就是中国 PPI 指数（生产者价格指数）不断上涨，

10 月涨幅达到 13.5%的高位，11 月略有回落仍达到 12.9%，给下游企业

造成了很大的成本压力。 

实际上，各主要经济体的 PPI 指数都出现明显上行，在欧洲，由于能

源价格暴涨，德国 PPI 指数也出现剧烈上涨，11 月居然高达 19.2%——这

是自 1951 年以来的历史新高。加拿大 10 月 PPI 达到 16.7%；在印度，11

月 PPI 是 14.23%；土耳其甚至达到了 54.62%。 

在正常情况下，从原材料成本和劳动力成本上升，到消费品价格上涨，

也就是从 PPI 到 CPI 的传导，有一定的吸收机制。例如，无论是原材料成

本还是劳动力成本，都只占了全部成本的一部分，因此原材料价格和劳动

力成本上升，只能带动一部分产品成本；同时，通过技术进步、提升劳动
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生产率，又可以对冲一部分原材料成本和劳动力成本上升的压力；另外，

如果消费品生产环节处于完全竞争甚至过度竞争的状态，生产商往往会通

过牺牲利润来消化成本上涨压力，也不愿因为提价而丧失市场份额。还有

就是，如果流通环节也存在效率提升和利润让渡的空间，那么也将构成吸

收成本上涨压力的一道缓冲垫。 

在十年前的中国经济中，原材料和劳动力价格上涨的压力都是这么消

化掉的，而十年后这些有吸收因素都已经大大减弱了，例如劳动力成本占

比在上升，技术进步和效率提升的空间大大减少，流通环节的电商红利和

快递红利基本见顶，最重要的是，各生产环节的竞争格局已经发生了根本

的变化，从以往的完全竞争、过度竞争变成了寡头竞争甚至是寡头垄断，

因此向下游传导成本压力的能力大大提升了。面对蔓延全球的原材料供给

冲击和劳动力供给冲击，美国、欧洲的通货胀胀已经创下 40 年来的新高。 

而供应链冲击对物价的影响也相当严重。例如美国对中国部分企业实

施的半导体禁令导致芯片出现供应链冲击，导致国内路由器等通讯产品、

安防产品等工业品出现不同程度的上涨。又例如，受疫情影响，美国肉类

加工企业和物流运输环节都出现了劳动力短缺，导致美国肉类供应减少，

肉类价格不断上涨。2021年 11月，美国牛肉价格较上年同期上涨 20.9%，

以肉类为代表的食品价格是推动美国通胀上行的主要动力之一。 

供给冲击导致经济衰退，最为典型的案例就是历史上的石油危机，由

于石油输出国组织大幅减产、对西方国家实施禁运和提高原油价格，导致
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1974年美国GDP出现-0.54%的负增长，日本GDP出现-1.23%的负增长。 

供给冲击可能导致原材料和中间产品供应短缺，也可能导致原材料和

中间产品价格上涨，这两种情况对产出的影响机理略有不同。 

一般情况下，原材料的供给量和供给效率与产出总量呈现正相关关系，

即供给量越多、供给效率越高对应的总产出越大。而供给成本与产出总量

呈现负相关关系，在市场均衡条件下，当供给成本提高时，在原有价格水

平和产品供给量的情况下，企业利润率降低，产出降低。 

当原材料的供给量受到冲击时，供给量缩减，进而使得对应的产出降

低，即图中∆Y_1=Y_*-Y_1 为由于原材料供给量受到抑制产生的产出损失。

例如 2021 年的芯片缺货导致手机、汽车、数码相机等产品都无法正常生

产，手机厂商仅能获得其订单数量需求的七至八成零件，有咨询机构估计

2021 年全球范围内的汽车芯片短缺将造成 200 万至 450 万辆汽车产量的

损失。 
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原材料的供给成本，受到环保成本、运费等多方面的影响而上升时，

即从 C_*提升到 C_1，进而形成供给成本冲击，导致总产出出现∆Y_3=Y_* 

〖-Y〗_3 的损失。例如，中国很多化肥企业生产尿素是使用煤炭作为原料，

生产 1 吨尿素约耗煤 1.5 吨。2021 年 10 月份以来，山西省无烟块煤价格

快速上涨，最高成交价达 3300 元/吨，化肥企业每生产 1 吨尿素，就要亏

损 500~900 元，一些山西省的肥料企业不得不停产、减产以止损。 



 

 - 8 - 

 

而对于企业来说，供给冲击对其盈利的影响要看它在产业链中所处的

位置和它的市场影响力。上游的煤炭、化工、钢铁、有色等行业一般来说

都是供给冲击导致的原材料涨价的受益者。以煤炭行业为例，2021 年受经

济复苏需求转好，但煤炭行业短期难以大幅增产，导致 5 月以后煤炭价格

持续走高，受益于此，规模较大的 29 家煤炭上市公司前三季度营收同比上

涨近 30%，净利润同比增长超 60%。 

在通胀发生初期，市场供需状况都较宽松，生产者不会受到什么损害

或者损害较轻微，因为一来下游需求旺盛，二来当上游原材料价格上涨时，

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_31849


