
 

管涛：美国疫情防控要“过
五关”，检验“通胀暂时论”
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意见领袖丨管涛 

 

疫情蔓延越迟得到遏制，供应链危机延续时间越久，2008年金融危机

以来，美联储货币持续超发孕育的通胀反噬力量就越大。鲍威尔提及美联

储为情势所迫加息，可能并非虚言。 

10月份，美国 CPI同比涨幅破“六”，进一步引发了各方对于“通胀

暂时论”的质疑。新冠疫情持续蔓延造成全球供应链断裂、劳动力短缺，

导致 4 月份以来美国主要物价指数持续“爆表”。日前，美国财长耶伦公

开表示，控制疫情是美国抑制通胀的关键，在新冠疫情得到控制之前，美

国通胀将持续保持高位。 

11月份议息会之后的新闻发布会上，美联储主席鲍威尔则称，“全球
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供应链问题很复杂”，但“终将回归常态”，只是“时间点高度不确定”，

并表示若为情势所迫，美联储会毫不犹豫加息。这反映了美联储“通胀暂

时论”立场的松动，表明美联储并没有大家想象的那么“鸽”。议息会后，

市场紧缩预期重新抬头，直接推动了近期美元指数升至一年多来的新高。 

疫情防控有效是中国避免全面通胀的制胜法宝 

当前中国也面临通胀压力，但主要是结构性通胀。中国同美国一样，

也出现了 PPI持续高企，10月份同比增幅高达 13.5%（美国为 8.6%），为

近三十年来新高，这反映了共同的全球输入性通胀和供应短缺的冲击。但

有别于美国的是，中国 CPI 是温和上涨，10 月份同比上涨 1.5%，较 PPI

涨幅低 12个百分点（美国低 2.4个百分点）；剔除食品和能源，中国的核

心 CPI涨幅只有 1.3%（美国为 4.6%）（见图 1）。 
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中国面临的总体通胀压力较轻，主要是因为去年初疫情暴发后，果断

采取措施，用两个来月时间基本阻断了本土疫情传播途径（见图 2），并从

4 月初起进入“外防输入、内防反弹”的疫情防控常态化阶段，统筹疫情

防控和经济社会发展工作。 
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其实，早在去年 7月底中央政治局会议上，除提出加快构建新发展格

局与完善宏观调控跨周期设计和调节外，还强调要建立疫情防控和经济社

会发展工作的中长期协调机制。也就是说，疫情暴发后仅半年时间，中国

政府就作出了重要判断，即疫情对经济不是一个短期冲击，而是一个中长

期变量。 

今年以来，中国坚持疫苗接种与疫情防控并举、“动态清零”的政策。

尽管仍有零星疫情多点散发（见图 2），相关地区防疫措施间歇性收紧，但

依然有序实现了复工复产，促进了经济持续恢复。中国经济已连续六个季
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度同比正增长（见图 3），且供给恢复快于需求，外需恢复强于内需，制造

业恢复好于服务业。在此背景下，虽然今年前三季度经济同比增速达到

9.8%，工业产能利用率达到 77.6%，却未出现经济过热，表现之一是 PPI

高增没有向 CPI 传导。今年前 10 个月，PPI 累计同比增长 7.3%，CPI 和

核心 CPI分别仅增长 0.7%和 0.8%。 

 

当然，任何政策选择都是有成本的。疫情防控常态化制约了经济社会

活动的正常化，导致中国经济恢复不稳定、不均衡。同时，防疫措施也有

待更加精准化、人性化，以减轻副作用。但与放弃“动态清零”可能造成
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的不确定性相比，现行做法仍是符合中国国情，成本可预见、代价可承受

的次优选择。 

未来美国有效抑制疫情蔓延还要“过五关” 

一是增加疫苗接种关。新冠疫苗接种能有效降低重症和死亡率，是缓

解疫情的重要手段。去年底，美国启动疫苗接种，到今年 7 月底完全接种

疫苗的人口比例接近 50%，远高于同期全球平均 10%稍强的水平。但之后

美国接种速度放慢，到 10 月底该比例仅升至 57%，而全球升至近 40%，

中国升至 74%（见图 4 和图 5）。美国尚未达到 70%~80%甚至更高的疫

苗接种率，以实现群体免疫的理论水平。现在美国想接种疫苗的人基本都

已接种了甚至开始打加强针，不想接种的人则继续抵制。这让美国仍有大

量人群暴露在新冠病毒的感染风险之下。当前美国每周新增新冠死亡病例

近万例，其中大量病例未接种疫苗。 
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