
 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

摘要 

 
 

摘要 

• 新冠疫情和近期的俄乌战争给全球价值链带来了前所未有的挑战。需求侧和供给侧冲击造成了多个供应链瓶颈，从物流

中断，到设备和劳动力以及半导体等中间资源短缺。 

• 尽管存在这些挑战，但我们预计全球化进程不会出现严重倒退。价值链的主要经济学原理仍然成立——劳动力成本套

利，即企业将生产转移到劳动力相对廉价的地区。另外，采取替代策略的国家/地区不一定会变得更好。  

• 我们认为，供应商或客户多元化或制造业回流等替代策略也会带来严重的负面影响，而且不一定会增强经济的稳健性或

韧性。 

 

新冠疫情冲击价值链  

新冠疫情给全球经济带来了意外冲击。疫情严重扰乱了全

球价值链 (GVC)，并因此将全球生产网络的一些弱点暴露无

遗。 1疫情期间的价值链中断既有需求侧的原因，也有供给

侧的原因。俄乌冲突加剧了本已存在的中断情况。它推高

了大宗商品价格，扭曲了部分欧洲价值链，汽车行业受到

的影响尤为明显。 

                                                                        

1 全球价值链的特点是在生产一种产品或服务时涉及几个阶段，每

个阶段都会发生增值，并且至少有两个阶段是在不同国家/地区进

行的。 

从供给侧来说，生产在疫情爆发初期就因中国工厂的关停

受到了冲击。这发生于 2020 年 1 月/ 2 月。鉴于中国在全

球价值链中的中心地位，这对全球制成品生产造成了直接

影响。当中国的生产在 2020 年春季逐步恢复时，疫情又席

卷了欧洲和美国，导致欧美工厂被关停，并“再度拖累”

了中国的工业，因为来自美国和欧洲的资源越来越难买

到。全球生产在 2020 年下半年开始好转，因为各经济体学

会了适应疫情，限制措施也有所减少。到 2020 年第四季

度，全球生产已经恢复到疫情前的水平。工厂关停现象仍

然时有发生，其中采取了“动态清零”政策的中国则尤为

明显。但是，全球生产水平表明，制造业对新一波疫情冲

击有了相对较强的抵抗力。 

疫情和安全冲击会动摇但不会摧毁全球价值链 
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从需求侧来说，全球需求自疫情之初就呈现下降趋势，因

为不确定性上升，可支配收入下降，消费也面临实际障

碍，例如商店停业。但从 2020 年下半年开始，随着各经济

体重新开放，家庭开始消费额外储蓄，政府实施财政刺激

措施，需求得到提振。消费模式也从（本地）服务转向电

子产品和设备等（进口）制成品，其中部分商品与居家办

公有关。这引发了商品贸易需求的上升，导致运输业出现

物流中断。由于集装箱配置不当，运输成本飙升（图 1），

不少港口由于码头工人和卡车司机短缺出现了货物装卸方

面的问题。洛杉矶长滩港是受影响最严重的港口之一，

2022 年 1 月在该港“停泊”等待的集装箱船数量创历史新

高。从全球来看，最近几个月的情况并没有明显好转。 

图 1 集装箱运输成本仍然很高 

 

工业品需求的激增，导致库存相对于需求的降幅高于平常

水平。库存水平仍低于历史平均水平，但有证据表明，多

个行业的库存紧张状况在近几个月已经有所缓解。但半导

体行业例外，产能本就紧张，还积压了大量订单。半导体

短缺主要受需求影响，汽车销量的快速反弹和封锁措施推

动的电子产品消费潮导致需求激增，而半导体就是生产这

些产品的重要资源。  

即便是在不依赖半导体的其他行业，企业也遭遇到设备或

材料短缺问题。在 2022 年第二季度，有 51% 的欧盟制造企

业报告称设备短缺是制约生产的因素之一，创历史新高，

这一数字在德国更是达到了 77%（图 2）。美国企业也报告

了实体资源短缺的情况。俄乌战争的爆发加剧了现有的供

应链扭曲情况和大宗商品价格波动。尽管俄罗斯和乌克兰

仅融入部分欧洲供应链，却是一些关键制造资源的供应

国。汽车行业受到的影响尤为明显，导致部分汽车制造商限

产或停产。乌克兰是多种稀有金属的主要生产国，例如钯

（用于制造催化转换器）和氖（用于制造微芯片激光）。 

图 2 许多企业正面临着劳动力和/或设备短缺问题 

 

同样地，劳动力短缺也是影响欧盟和美国工业复苏的主要

风险。德国的强制带薪休假计划挽救了许多工作岗位，但

制造业的就业形势仍未从 2020 年的颓势中恢复（尽管需求

强劲）。38% 的德国制造企业都出现了劳动力短缺，高于

欧盟的整体水平 28%。  

逐步解决中断问题  

我们目前的预期是供应链中断问题只能慢慢解决。我们预

计，要到 2023 年才能解决集装箱配置问题，运输成本在短

期内仍将保持在高位。半导体短缺问题预计在 2022 年仍将

持续下去。最近的数据显示，随着亚洲主要芯片制造商逐

渐提升产能，芯片短缺高峰已经过去。随着消费者开始从

商品消费转回服务消费，局势也将进一步好转。但半导体

短缺问题可能要到 2023 年才会消失。 

后金融危机时代的全球价值链趋势 

新冠疫情来袭时，国际生产的主要驱动力已经处于拐点。

在 20 世纪 80 年代之后的几十年里，得益于各种贸易协定

带来的低贸易成本以及大幅下降的运输成本，全球制造业

呈现爆炸式增长。此外，信息和通信技术也降低了通信成

本。于是，全球价值链在全球生产中越来越重要。中国参

与全球经济可能是过去三十年最值得关注的全球价值链趋

势。1990 年，德国、美国和日本是连接跨洲贸易流动的三

个中心节点。中国只是一个很小的节点，全球价值链参与

度非常低。然而，到 2019 年，中国已经取代日本成为亚洲

的中心节点，并已取代美国成为全球第二大价值链中心

（德国第一）。 

但是，自 2008/2009 年金融危机后，国际生产的增长势头

已经停滞。劳动力成本和生产力差异带来的诸多全球化潜

在利益已被充分挖掘。在政策方面，钟摆也开始从自由贸

易向国家经济政策层面的干涉主义和保护主义回归倾斜。

特朗普执政期间爆发的中美贸易战就是这种趋势的很好例

集装箱运输成本，2012 年 1 月 = 100 

来源：Macrobond、安卓 

上海出口集装箱运价 

中国出口集装箱运价 

哈珀航运指数 

部分欧盟国家中称设备和劳动力短缺成为生产制约因素的制造企业百分比 

（2022 年第二季度） 

设备 劳动力 

来源：欧盟委员会、安卓 
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证。从某些方面来看，全球化确实已经趋于平稳。自 2008 年

以来，全球出口额占 GDP 的比例基本保持不变。就美国和

中国而言，我们发现，自 2008 年以来，出口额占 GDP 的比

例已经停滞甚至有所下降。但是德国的下降趋势则不明显。 

图 3 尽管在 2009 年“大萧条”时期有所下滑，全球价值链参与度

仍然很高

 

从全球价值链参与度 2的另一方面来看，我们发现美国和中

国已经出现了一定程度的停滞，但并未出现重大逆转（见

图 3）。我们仅有截至 2018 年的数据，遗憾的是，我们没

有完整记录中美贸易战和新冠疫情期间的数据。受金融危

机后“大萧条”的影响，2009 年全球价值链参与度有所下

降，但在随后几年情况转好。2018 年，平均参与度水平仍

较高，但出现的部分停滞现象，表明全球化带来的大部分

利益已被收割完毕。 

新冠疫情和俄乌冲突本身不会改变全球价值链参与度 

新冠疫情和近期的俄乌战争给全球价值链带来了重重挑

战。疫情初期贸易额的急剧下降反映了疫情引发的需求和

供给冲击带来的综合影响。自 2020 年下半年开始，大部分

经济体开始重新开放，使商品需求激增，导致了新的瓶

颈。许多企业，包括跨国公司和小型本地供应商，都受到

了瓶颈的负面影响。在新冠疫情爆发后进行的调查中，许

多大型企业和跨国公司的首席执行官表示，商业活动需要

数年时间才能恢复到危机前的水平。 

新冠疫情和俄乌冲突使此前关于全球价值链是否不堪一击

的辩论变得更为激烈。一些经济学家预测，全球价值链的

形成方式不会有太大的改变，因为其依据的经济学原理仍

然成立。全球价值链带来了诸多好处，企业能够更有效地

采购资源，能够获得国内经济以外的知识和资本，并能在
                                                                        

2 我们可以通过向前参与度（体现在外贸出口中的国内增加值）和

向后参与度（国家/地区外贸出口的国外增加值内容）的平均值进

行衡量。 

新的市场开拓业务。其他经济学家则认为新冠疫情敲响了

警钟，全球价值链亟需建立新的风险回报平衡。企业可以

通过几种方案提高供应链韧性，包括制造业回流、供应商

多元化和增加库存。 

第一种方案是制造业回流或近岸外包。这可能是最激进的方

式。它挑战的是全球价值链最具决定性的因素，即任务的碎

片化和地理分散性，并且可能要面对越来越低的 GDP 和收

入，因为可供利用的效率提升空间已经越来越少。制造业回

流的主要驱动因素可能是政策环境（后疫情时代更高程度的

自力更生需求）和部分生产流程实现自动化的可能性（这降

低了劳动力成本套利机会）。劳动力成本套利是指将生产转

移到劳动力更加廉价的地区。近岸生产可能是出于战略考

虑。例如，在能源、敏感技术、粮食供应、医疗设备等关键

行业，我们可能会看到更多的近岸或在岸生产。 

然而，值得注意的是，本地化生产在面对冲击时未必会有

更好的表现。在全球疫情背景下，几乎每个经济体都受到

了供给和需求冲击的影响，只是程度有所不同。这意味着

制造业回流也可能受到封锁措施的影响。另外，其他性质

的冲击，例如生产事故、自然灾害和金融风险，在任何地

方都有可能发生。因此，本地化生产并不能确保拥有稳健

的价值链。相反，在新冠疫情期间，价值链反而能解决基

本医疗用品供应短缺的问题。例如，韩国出现了一个新行

业，向 100 多个国家/地区出口数百万套新冠检测试剂盒。

这发生在疫情爆发后的几个月内。  

乌克兰战争是否会成为引发去全球化的关键一步？基本可

以肯定的是，俄罗斯会加速把目光投向东方、中国、印度

和中亚国家。但从全球范围来看，这些经济集团之间的贸

易额只是处于中等水平。另外，俄罗斯占全球 GDP 的比重

不到 2%。中国不太可能建立可能损害其与发达经济体之间

贸易关系的区域贸易结构。发达地区仍然是中国制成品的

主要出口目的地和关键技术的主要来源地。中国与美国及

其欧洲和亚洲盟友之间的贸易仍占中国对外贸易的 70% 以

上，而与俄罗斯和印度的贸易仅占 4%。  

目前尚不清楚类似新冠疫情的冲击是否会加速制造业回

流。此前供应链受到的严重冲击，例如 2011 年的日本地

震，并没有导致制造业回流或近岸外包。 3但进口商确实减

                                                                        

3 请参见 Freund, C.、A. Mattoo、A. Mulabdic 和 M. Ruta (2020)，

“新冠疫情对供应链的冲击：风险与机会”(The Supply Chain Shock 

from COVID-19: Risks and Opportunities)，《新冠疫情对发展中经
济体的影响》(COVID-19 In Developing Economies)。 

全球价值链参与度* 

* 参与度可以通过向前参与度和向后参与度之和占出口总额的百分比进行计算 

来源：OECD TiVA、安卓 

德国 美国 中国 
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少了对日本的依赖，转而选择低成本的发展中经济体。我

们预计，制造业回流可能成为新冠危机后的可行选择，但

也仅适用于易受贸易保护主义影响的高科技行业。其中可

能包括必需品（例如医疗设备），或从经济或技术角度来

讲具有战略重要性的商品（例如汽车和电子产品）。 

第二个方案是供应商多元化，这是一种利用而非消解全球

价值链的解决方案。在价值链的各个生产环节实现供应商

多元化有助于提高稳健性和韧性4，因为一个地点的供应商

受到的负面冲击可以被其他地点的替代供应商所抵消。然

而，维护替代供应商会给企业带来额外成本，因为需要在

多个供应商身上投资来定制资源，并确保来自不同供应商

的零部件能够组装在一起。诸如在例如半导体制造业这样

的行业，高度集中在少数几个国家/地区，因为大量的前期

生产投资限制了供应商的数量。在这种情况下，资源供应

多元化会变得更加困难。 

供应链数字化是以更简单的方式、更低的成本实现供应商

多元化的关键驱动因素，因为它增加了协调和控制机会。

多元化最有可能出现在低技术、低成本的行业，例如纺织

业和服装业。除了低技术行业外，多元化也可以为服务行

业提供机会，特别是高附加值服务。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                        

4 韧性是指供应链中断后在可接受的时间内恢复正常运营的能力。

稳健性是指在危机期间维持运营的能力。 

最后，增加库存可能是增强全球价值链稳健性最直接的方

式。但这种策略也是有代价的。利润导向型企业不愿持有

过多库存，因为库存会占用流动资金，还需要对其进行管

理、存储和维护，同时还要防止其受损或被盗。另外，有

些产品很容易过期或过时，不适合存储。尽管许多企业在

新冠疫情期间增加了库存并储备了大量原材料，但这不太

可能会发展成长期趋势。 

我们认为，生产策略在新冠疫情和俄乌冲突后不会发生重

大转变。这可能导致某种战略方向调整，但全球化进程不

会因此出现严重倒退。最重要的论据是，全球价值链的主

要经济学原理 - 劳动力成本套利机会 - 仍然成立，而且全球

价值链的替代方案不一定会更好。相反，我们认为企业更

有可能对其生产策略做出轻微调整。例如，增加关键商品

（例如医疗用品）的库存。随着一些制造中心（特别是中

国）越来越往价值链上游走，其劳动力成本也随之上升，

可能会出现小规模的回流，但无论是否有当前的供应链瓶

颈，这种情况都会发生。我们认为，全球价值链的主要经

济学原理仍然成立，这一点在以往的供应链冲击（例如 

2008/2009 年金融危机和 2011 年日本地震）中已经得到

验证。 

 

Theo Smid，高级经济学家 

theo.smid@atradius.com 
+31 20 553 2169 
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如果您觉得这篇经济分析研究对您有帮助，不妨访问我们的网站 www.atradius.com，在这里您会发

现更多紧跟全球经济动态的安卓出版物， 

包括国家/地区报告、行业分析、信用管理建议，以及关于当前商业热点的专题。 
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