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“不讨喜”的拜登经济学
◎ 记者 周秭沫

拜登为期数天的宣讲活动拉开序幕。

当地时间 6 月 28 日， 拜登来到芝加哥，向

公众宣传他任期三年以来所取得的经济成就 。

这位 80 多岁的老人正在为自己的连任奋力一

搏。

在芝加哥，他大力宣扬“拜登经济学”，称自

疫情以来，美国是世界主要经济体中增长最快的

国家，白宫创造了惊人的就业率，这绝非偶然，而

是因为“拜登经济学”在行动。

正如他所说， 在经历了三年新冠疫情后，美

国劳动力市场扬眉吐气，经济学家警告的严重经

济衰退也没有来临，但据民调显示，相当一部分

美国人对拜登治理经济的方式都不太满意，他们

责怪政府“过度反应”。

“拜登经济学”

上任三年以来，拜登无时无刻不在各大媒体

上“刷屏”。 眼下，他正在全美进行为期数天的竞

选行程，宣传他的“拜登经济学”，尽管数天前，他

还对这个以自己名字命名的“经济学名词”感到

惊讶。

6 月 8 日，在英国的一场新闻发布会上，拜登

暗示，自己还是通过《华尔街日报》才了解到这个

词汇的。 十天后，拜登就在美国费城面向工会成

员的一场演说中表示：“我不知道那是什么，但它

确实在起作用。 ”

6 月 28 日，拜登在芝加哥发表讲话，表示无

论如何，其经济政策会侧重中产阶级，同时反对

富裕投资者和大公司。

他表示，愿意让美国政府更直接地参与芯片

等关键产业的发展中，这将大大振兴美国的制造

业。 而重建美国基础设施将为未来的经济增长铺

平道路。 他认为，从国库中拿出数亿美元的开支

用在助学贷款减免上，将让更多的美国中产阶级

直通康庄大道。

据白宫介绍，“拜登经济学”的要义是“从内

到外”地重建经济，并围绕三个关键点：在美国推

行明智的公共投资；赋予工人教育等权力并鼓励

他们成长为中产阶级；帮助企业和小企业有序竞

争并蓬勃发展。

这与共和党所倡导的“下渗经济学”（trickle－

down economics）基调相反。 该经济学倡导给予富

人、企业家等富裕阶层利益（如减税等），鼓励他

们通过投资将利益传递给较低阶层的人。

在拜登看来，下渗经济学最终会导致美国产

业转移到海外、削减公共投资、扼杀竞争，“拜登

经济学”将阻止这一切，将美国失落的制造业夺

回来。

从某种意义上来讲，“拜登经济学” 更像是

一场政治宣传。 拜登的团队坚信，那些不想投票

给拜登的选民， 只是对政策了解的不够深入而

已。

拜登的首席经济顾问莱尔·布雷纳德 （Lael

Brainard）说：“这（拜登经济学）并不是一个经济

术语，它主要的作用是概述总统是如何制定经济

计划的， 人们需要了解并理解总统做了些什么，

以及如何做的。 ”

南辕北辙

但《华尔街日报》认为，无论怎样看，“拜登经

济学”都是不受选民欢迎的，很多人指责政府为

了达到这些计划铺张浪费，加重了美国的债务负

担，成效不知何时才能显现。

过去三年，拜登推行了两笔超大规模的经济

计划，其中一项始于 2021 年末，涵盖对美国现有

的基础设施、半导体、清洁能源等一揽子的立法

性质的资金支持，这些政策支持在未来十年内将

逐渐起效。

另一项则是价值 1．9 万亿美元的疫情救济计

划， 结果美国出现了有史以来最紧张的就业市

场、创纪录的通货膨胀和看似不止不休的加息。

事实上，拜登早期的经济议程并不是特别新

颖， 他的新冠救济计划是老式的凯恩斯主义，即

刺激计划，以大规模撒钱为主。

拜登认为，他的经济计划让美国摆脱了疫情

所引发的经济衰退。 但批评人士指出，美国其实

不需要大额的刺激措施，这些大额刺激计划无疑

推动了通胀和利率飙升，掀起了消费者的支出狂

潮，使得美国面临又一次衰退的境地。

《华尔街日报》认为，拜登政府的撒钱行为是

后来通胀高企的诱因所在。

新冠以来，全球几乎所有国家的通胀都在上

升， 拜登可以合乎逻辑地声称这不是自己的错。

在他担任总统的大部分时间里， 拜登将高油价、

食品成本和其他生活成本的涨价归因于疫情和

俄乌冲突。 他认为，这两个因素超出了他作为一

个总统力所能及的控制范围。

但即便拜登有雄心在经济上有所建树、重振

美国中产阶级的士气，过去三年不良的经济表现

也难以让他赢得选民的心。

美联社最新民调显示，三分之二的美国人不

赞成他处理经济的方式，超过四分之三的人认为

经济状况不佳。 其中大部分不赞同拜登的人将矛

头指向了通货膨胀，也就是说，如果通胀没有消

退，美联储就不可能停止加息，这将无助于拜登

支持率的改善。

“有两句老话：如果东西没有坏，就不要修。

如果你能用小号铁杆摆脱困境， 就不要贪婪，去

买大号铁杆。 ”批评者如是说。

穆迪分析公司首席经济学家马克·赞迪指

出 ，拜登财政政策的最大失败之处在于增加了

国家的债务负担。 超过 2 万亿美元的投资使得

本就几乎触及上限的美国国债继续膨胀 ，对特

定行业的大额补贴也引起了混乱的市场竞争 ，

更多的额外支出也代表着子孙后代的税收负

担更大。

以罗斯福自居

“从里根到克林顿 ，从特朗普到拜登 ，每一

位总统都希望将自己与正面的经济形象联系

起来，并将经济衰退归咎于他人。 ”美国商务部

前部长助理布鲁斯·梅尔曼 （Bruce Mehlman）这

样说道。 对于拜登来说，将低失业率、通胀下降

和制造业投资扩张与自己捆绑在一起是很简

单的事 ，他的团队只需要一遍遍重复那些数据

即可。

“正如我说的那样，我正在做的事情与富兰

克林·罗斯福（Franklin Roosevelt）当年为美国农

村家庭和农场供电没什么不同。 ”上周，拜登介绍

自己价值 420 亿美元的高速互联网投资计划时，

与罗斯福相提并论。

在 1933 年大萧条的背景下，罗斯福推行“罗

斯福新政”，给予了各行各业强劲的支持。 那时，

患有小儿麻痹症的罗斯福每晚会坐在炉边，通过

广播的形式和全国人民推心置腹。 具备成效的改

革和罗斯福的个人形象帮助他赢得了第二个任

期。

但对于拜登来说 ，相似的局面可能不会上

演。 拜登的高速互联网投资计划短期内对于经

济来说不是什么灵丹妙药 ，在芯片 、基建等领

域所作出的努力可能需要近十年才能显现出

来。

民调显示，许多公众依旧对美国未来发展的

方向感到悲观。 眼下，拜登必须将注意力转移到

未来的发展上，他需要向美国选民作出具体的承

诺，例如在第二个任期内，他的经济政策会有怎

样的新意和改变， 这对他赢得 2024 年的连任至

关重要。

与此同时，拜登还要努力解决共和党竞争对

手所带来的麻烦。

近日，特朗普在演讲中声称，自己若可以胜

选，将阻止拜登的通胀噩梦，拯救美国经济。

“由通胀所带来的问题，最好通过内循环来

解决，比如美国人应该尽可能多地利用美国自己

的能源。 ”佛罗里达州州长、共和党人罗恩·德桑

蒂斯在爱荷华州的一次演讲中表示，“但是拜登

就没有这样做。 ”

◎ 记者 李曦子

当地时间 6 月 28 日， 在葡萄牙辛特拉举办

的欧央行年度论坛上，美联储主席鲍威尔、欧央

行行长拉加德、英国央行行长贝利和日本央行行

长植田和男共同亮相。

几位央行掌权者探讨了利率和通胀前景。 鲍

威尔重申， 多数决策者预计今年将再加息两次，

不排除连续加息的可能性。

在被问及最担忧的问题时，美、欧、英三位央

行行长都提到了通胀的严峻考验。

美欧英将继续加息

6 月中， 美联储首次暂停了一年多以来的加

息步伐，而欧央行和英国央行都继续加息。

鲍威尔指出， 面对非常强劲的劳动力市场，

利率可能会进一步上升， 但加息的速度尚未确

定，取决于数据。 “我们认为我们已经走了很长的

一段路。 我们同时认为，将会实施更多的紧缩措

施”。

鲍威尔表示，多数美联储官员认为今年有必

要再加息两次或更多。 比预期偏紧的劳动力市场

正在推动支出和需求，并“真正拉动经济”，因此，

“这告诉我们，政策虽然是限制性的，但其限制性

还不够，而且限制的时间还不够长”。

6 月 27 日公布的一系列数据表明，美国经济

超预期强劲，并证明对美联储的紧缩政策具有弹

性。 报告显示，新屋销售攀升至一年多来最快速

度，耐用品订单超过预期，消费者信心达到 2022
年初以来的最高水平。

与此同时，鲍威尔认为，无论财政政策如何，

美联储的本职工作都是维持物价的稳定性；基础

设施法案并非美国通胀走高的重要驱动因素；量

化紧缩的基本步伐约为每年 1 万亿美元，储备看

起来很充裕，所以量化紧缩前路还长；美国银行

业的总体状况稳健，但美联储需要注意信贷供应

可能存在一些问题。 最近调查结果显示，贷款标

准普遍收紧，贷款需求下降。

目前市场预期美联储在 7 月议息会议上，加

息 25 个基点的概率在 80%以上， 到今年底共再

加息至少两次的几率不到 23%。

在拉加德看来， 欧央行将在 7 月继续加息。

至于之后的一次会议（9 月），欧央行将继续坚持

以数据为导向，到时再做决定。 拉加德表示，暂停

加息“不是我们目前考虑的问题”。

6 月 22 日，英国央行意外加息 50 个基点，英

国央行行长贝利表示，加息行动是对英国具有韧

性的经济以及出人意料的持续通胀的回应。 他认

为， 一次性加息 50 个基点的效果会比连续两次

加息 25 个基点的效果更好，降息不会很快到来。

贝利表示，虽然经济整体表现出韧性，但一

样有韧性的还有通胀，因此英国央行决定采取更

强力的举措。 他理解外界对央行举措有一些担

忧，但英国央行会继续去做“需要做的事情”。 同

时，如果通胀无法回归目标将会是一个糟糕的结

果。

值得注意的是，美、欧、英央行行长都承认有

经济衰退的风险，但认为不太可能真正衰退。 贝

利表示“必须非常仔细地观察”；拉加德评价，欧

洲的经济“停滞 ”不是衰退 ，但它是风险的一部

分。

作为全球货币政策“少数派”的代表，日本央

行将继续维持宽松的货币政策。 植田和男表示，

虽然日本的名义通胀率已经达到 3%，超过了 2%

的政策目标， 但核心通胀率仍低于这个水平，这

也是日本央行维持超宽松政策不变的原因。 更重

要的是，日本的工资通胀率正好在 2%左右，但如

果要实现通胀率 2%的目标， 工资通胀需要稍稍

超过 2%以匹配生产力的增长， 所以仍有需要取

得进展的空间。

他指出，如果日本央行“相当确定”总体通胀

在一段时间的放缓后将在 2024 年加速， 那么日

本央行将有充分理由改变货币政策。 而最快这一

调整将在今年年内发生。

通胀仍是最大担忧

美、欧、英央行行长都认为通胀是最大的担

忧。

鲍威尔和贝利都很关注本国就业市场的紧

张局面，认为这既是经济走强的来源，也是滋生

通胀的源头。

贝利强调名义通胀很快就会下来，通胀长期

处于高位的一个主要原因是取消能源补贴的漫

长过程，所以可以预期下半年英国通胀率会出现

比较快速的下降。 但英国也同样面临劳动力市场

长期紧张的问题，部分源于英国劳动力的规模比

起新冠疫情前变少了。 而且在英国，后疫情时代

打工人返回职场的进度也要慢于其他经济体。

贝利认为，英国通胀率能在明年回归政策目

标。

鲍威尔指出，过去六个月美国商品价格通胀

一直在下降，特别是在供应链问题缓解和消费者

支出转向服务业的推动下，但“我们在非住房服

务方面还没有真正看到太大进展”。 在美联储青

睐的通胀指标———个人消费支出指数（PCE）中，

这一类别占超过一半。

他表示，劳动力成本确实是服务业通胀持续

存在的“罪魁祸首”。 虽然有迹象表明劳动力市场

开始走软，但这才刚刚开始。 “关键是在这方面还

没有看到很大进展”。

鲍威尔认为， 美国可能会在 2025 年达到核

心通胀目标。

拉加德指出，目前欧元区面临的最大问题在

于最初由能源引发的短暂通胀已经渗透到更加

广泛的经济领域，并且可能会继续存在，且由于

生产率增长低于预期，欧洲各企业劳动力成本压

力较高，劳动力工资上行压力较大。

植田和男则表示，日本在很长一段时间内都

被困在没有达到通胀预期的状态里，所以现在的

目标是在未来与“2%通胀的预期”挂钩。 现在我

们看到了通胀上升的迹象，只不过还没达到政策

预期。

他表示， 日本央行最新的预期是 2023 财年

通胀率达到 1.8%。

四央行行长聚首抑通胀
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