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——短期价格风险犹存，长期国际关系仍不乐观 

 

内容提要： 

当前经济，一边随着新能源汽车、新基建政策落地，四季度投资需求加速扩张，经济存

在企稳迹象；另一边，受收入增速下滑影响，消费需求低位前行。潜在风险方面，短期来看，

防疫封城、关停工厂供给收缩，叠加“工作地过节”消费需求匹配错位，使得近期存在物价

上涨的风险；长期来看，中国的外贸环境不会随着美国换届而发生根本性的变化，外需不容

忽视。 

 

 

一、当前形势分析 

12月份，CPI同比上涨 0.2%，由 11月份的同比负增长转正；PPI同比下降 0.4%，降幅

较 11 月份收窄 1.1 个百分点。本月价格数据反映出，一方面，生产需求加码修复，经济存

在复苏迹象；另一方面，生活需求依然不足，经济企稳不稳，仍需进一步稳定预期。 

政策调控、科技支撑，经济存在企稳迹象 

12 月份，工业品价格进一步上涨，PPI 环比增长 1.4%。工业品价格的快速上涨，不仅

源于近期国际大宗商品价格的高涨，更主要反映的是内需的增长，经济存在企稳的苗头。四

季度，随着新能源汽车、新基建落地政策的出台，经济发展方向明确，投资脚步加紧。四季

度，全国固定资产投资同比增长 15.7%，较三季度上涨 6.9 个百分点，较 2019 年同期上涨

10.3个百分点，是 2016年 3季度后首次当季投资增速两位数上涨。可见，投资需求正显著

扩张。 

综合来看，本轮投资需求的扩张存在可持续性的迹象，或将推动 2021 年中国经济可持

续增长。从具体行业来看，12 月份通用设备制造业的工业生产增速与投资增速均有明显的

上涨。作为制造业的先导型行业，通用设备制造业的上涨对整体制造业及经济的发展起到一

定的预示作用。 

经济企稳不稳，“稳就业、稳预期”依然重要 

12月份，核心 CPI 同比增长 0.4%，继续小幅下降；PPI中生活资料价格同比下降 0.4%，

虽然降幅较前月小幅收窄，但这主要是受食品价格增速上涨带动的。无论是核心 CPI增速的



走势还是生活资料价格增速的走势，均与当前消费需求踟蹰不前相一致，反映出当前居民有

效需求不足的状态。虽然，2020 年全国城镇调查失业率数据呈现出逐渐下降的走势，但全

年剔除价格的城镇居民人均真实可支配收入增速仍然显著低于 2019 年，而且前三季度依然

是同比负增长。收入、收入预期的不稳定直接影响居民消费需求的扩张状况。尽管当前经济

运行中已经存在了企稳的迹象，但短期内仍需进一步稳定就业与收入的预期。 

受新冠疫情冲击，经济短期下行 

2020 年，CPI 同比上涨 2.5%，涨幅较 2019 年收窄 0.4 个百分点；PPI 同比下降 1.8%，

降幅较 2019年扩大 1.5 个百分点。新冠疫情初步得到控制以后，中国国内生产、生活逐渐

恢复，总体表现为供给端修复快于需求端，抑制了通胀率的上涨。 

受新冠疫情冲击，2020 年一季度中国经济出现断崖式下滑，伴随着居民消费价格增速

大幅上涨。后期随着疫情得到显著控制，生产快速恢复，使得前期快速上涨的 CPI增速也逐

渐下降。全年经济恢复显著，价格整体运行平稳可控，不过下滑的通胀率依然反映出当前有

效需求相对不足的状况。从长期来看，与构建“加快构建以国内大循环为主体、国内国际双

循环相互促进的新发展格局”是相悖的。后期调控方面，“稳就业、稳收入”短期内仍需关

注。 

 

二、潜在风险 

当前，国内方面，零星散发式新冠疫情出现，新能源汽车、新基建并驾齐驱；国际方面，

受疫情席卷欧洲各国封国、封城，美国大选换届。近期，国内外疫情、经济、政治等形势变

化，对中国国内经济产生了一定的潜在风险。 

短期内加强价格调控，安心群众过个别样幸福年 

 “新式过年、疫情交通阻隔、极端天气”对春节期间居民消费价格造成潜在风险。12

月份出现极端天气，使得食品价格快速上涨。临近春节，中国国内出现零星散发式新冠疫情，

为防止疫情大规模爆发，国务院建议各地职工就地过节，进一步加剧短期物价上涨的风险。

需要各地政府统筹调配保证春节物资供应充足、物价平稳可控，居民百姓过个安心的中国年。 

与以往不同，受“就地过节”影响，一方面，2021 年中国春运客运压力减小，另一方

面，货运压力或有上涨。2021 年春节，作为消费主体的上班族大多将滞留在工作地过节，使

得 2021 年春节期间物资消费，与往年相比，存在错位消费的问题。例如，往年回乡消费的

部分物资，2021 年春节会在城镇消费。因此，需要有关部门做好物资调配的预案，平稳春节

期间物价水平。 



另外，部分地区受新冠疫情突发影响，存在“一刀切”式封村、封路、封工厂的现象。

供给受阻，或将进一步推动物价短期上涨，形成短期价格风险。 

政治更迭，外贸摩擦风险犹存 

美国政要换届，并不意味着中国的外贸摩擦会发生根本性变化。一方面，中国的对外关

系不仅只是美国，还有其他国家。2018 年以来中国外贸环境的恶化，不是指中美贸易摩擦

的升级，而是指以中美贸易摩擦升级为代表的外贸环境恶化。另一方面，中美贸易摩擦的根

本原因是双方发展阶段决定的。因此，中国贸易摩擦风险犹存。 

虽然，当前外需在中国经济增长中的占比有所下降，但外贸形势对中国经济的发展依然

很重要。9 月以后，中国煤炭价格出现显著上涨，部分类型煤炭价格已经超出 2017 年的最

高水平。与此同时，2020 年下半年中国对煤炭的进口量同比增速却是显著下滑，1-11 月份

中国煤的进口量同比下降 4.3%。作为上游原材料工业品，煤炭价格的上涨对电力、钢铁等

的供应产生重要的影响。这只是贸易摩擦从原材料角度，对中国国内经济影响一角。 

 

三、未来走势 

受春节错位影响，预计 1月 CPI同比下降 0.1%。2020 年春节在 1月份，受传统习俗影

响，春节所在月居民消费需求大幅上涨，导致当月 CPI增速相对较高，对 2021 年 1月形成

高基数效应。 

PPI方面，一边国际大宗商品价格依然高位徘徊，另一边各地生产不停工，工业品需求

增加，推动 PPI增速继续上涨。预计 1月 PPI同比增长 1.0%。 
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