
 

滕泰：上下游物价分化 中
小企业面临上游成本冲击
压力 
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文/新浪财经意见领袖专栏作家 滕泰 朱长征 

上半年我国工业品出厂价格（PPI）大幅上涨，其中 5 月、6 月同比涨

幅分别达 9.0%和 8.8%，而居民消费价格（CPI）涨幅则相对滞后，5 月、

6 月分别为 1.3%和 1.1%。 

 

物价的分化就是财富再分配，上半年国有企业利润总额同比增长 1.1

倍，除了去年基数较低的原因外，很大部分利润增长是因为价格因素。由

于大部分国有企业处于产业上、中游，上半年价格上涨推动其收入和利润

暴增；而下游行业、一般制造业企业、中小微企业由于面对激烈竞争，其

产品和服务不敢轻易涨价，只能牺牲利润保市场份额——如果 CPI 滞后于

PPI 持续时间较长，可能会迫使更多中小企业退出市场，进而影响到居民收
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入和就业，值得高度重视。 

上游和下游的财富再分配效应 

理论上煤炭、钢铁、石油、有色金属等上游价格上涨，下游消费品价

格也可以同步上涨；而现实中，上游行业基本呈垄断竞争或寡头垄断格局，

企业定价能力强；中游的很多化工产业、钢铁产业等产业链经过多年竞争

和整合之后，也基本上形成了垄断竞争格局，可以完全甚至加倍将上游涨

价转嫁给下游产业；而下游往往处于充分竞争甚至过度竞争状态，哪个企

业率先提价往往就意味着市场份额的损失，因此多数下游企业不得不承受

上游传导下来的成本上涨压力，要么通过提高劳动生产率等方法来降低成

本，要么更倾向于牺牲利润来保市场份额。 

去年以来的上游大宗商品连续涨价，使很多产业链的上、中、下游之

间的利益分配发生了重要变化，与进口大宗商品关联程度较高的煤炭、石

油、钢材、有色金属等行业，今年上半年价格同比上涨最多，如黑色金属

矿采选业价格上涨 37.6%，石油和天然气开采业价格上涨 26.7%，相应的，

其利润也大幅增加。统计数据显示，上半年规模以上工业企业利润总额同

比增长 66.9%，两年平均增长 20.6%，其中化工、钢铁、煤炭、石油天然

气、有色金属等行业利润均成倍增长，有色金属、石油天然气更是增长 2

倍以上。而处于下游的纺织、服装、皮革、食品、木材加工等企业上半年

利润增长都在 15%以下（表面上正增长，主要是去年疫情时期基数较低的

原因），大幅落后。 
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以铁矿石-钢铁-设备制造这条产业链为例，上半年我国铁矿砂进口均

价为 1075.8 元人民币/吨，上涨 67.3%，处在源头的全球铁矿石巨头淡水

河谷、力拓等最先受益，上半年两公司 EBITDA（息税、折旧和摊销前利润）

同比分别上涨 197%和 118%；同样，国内处在产业链上中游的黑色金属

行业上半年利润增长 2.34 倍，其中的钢铁企业，以国内重点统计钢铁企业

为例，上半年利润总额为 2268 亿元，同比增长 2.2 倍。相比之下，处于产

业链中下游的通用设备制造业、铁路船舶等运输设备制造业，利润同比增

长仅为 34.5%和 11.6%。有关对上、中、下游行业的分类研究显示，上半

年上游制造业利润占整个制造业利润比例同比增长了 15 个百分点，而中下

游制造业利润所占份额则相应下降了 15 个百分点。 

国企盈利暴涨，民企显著落后 

上半年国有企业的主要效益指标因此出现高涨，利润总额同比增长 1.1

倍，与上游大宗商品涨价有很大关系。主导上游能源和原材料行业的企业

多数为国有控股企业，这是造成国有企业上半年利润暴增的主要原因之一。

以煤炭行业为例，去年前八家大型企业原煤产量占全国的 47.6%，钢铁行

业的中国宝武集团和河钢集团两家的粗钢产量占全国粗钢产量近 30%，在

铜冶炼行业，江西铜业等四五家企业即占有一半以上市场份额。 

由于民营企业大部分分布在中下游，上半年民营企业利润增幅为同比

增长 47.1%（正增长主要是受去年上半年疫情期间低基数影响），远远低于

前述国有企业超过倍增的涨幅。从图 1 展示的几年以来不同性质的规模以
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上企业盈利状况看，民营企业的利润同比增速，显著低于股份制企业和外

资企业，更严重低于国有企业。 

图 1、民营企业盈利状况落后于其它类企业 

 

资料来源：万博新经济研究院 

中小企业最受伤 

在我国总共 4110 余万户企业中，规上企业只有 38.3 万家，占比不到

1%，超过 99%的企业是规模以下企业。当前这些规模以下的中小微企业

既面临上游传递的成本压力，又面临着其他方面的多重冲击，7 月小型企

业 PMI 连续三个月低于临界点，且下滑加快。中国中小企业协会编制的中

小企业发展指数（SMEDI）也显示，二季度 SMEDI 为 87.2，仍低于疫情

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_34174


