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“末日博士”警告：美国经济恐陷入滞胀 或致债务危机股市崩盘

越来越多的人认为，美国经济
面临的通胀压力和增长挑战，在很
大程度上是暂时性的供应瓶颈造
成的，这种瓶颈将在适当时候得到
缓解。但是有很多理由认为乐观
主义者将会失望。

几个月来，有“末日博士”之
称的美国纽约大学经济学家鲁
宾尼（Nouriel Roubini）一直在警
告，当前持续宽松的货币、信贷
和财政政策组合，将过度刺激总
需求，导致通胀过热。使问题更
加复杂的是，中期的负面供应冲
击将降低潜在增长，增加生产成
本。这些供求动态结合起来，可
能会导致 1970年代式的滞胀（衰
退期间通胀上升），最终甚至会
导致严重的债务危机。

直到最近，鲁宾尼还更关注中
期风险。“但现在可以证明，“温和
的”滞胀已经开始了。美国和许多
发达经济体的通胀率正在上升，尽
管实施了大规模的货币、信贷和财
政刺激，经济增长却在急剧放缓。”

人们普遍认为，美国、中国、欧
洲和其他主要经济体的增长放缓
是劳动力和商品市场供应瓶颈的
结果。华尔街分析师和政策制定
者乐观地认为，这种温和的滞胀将

是暂时的，只会在供应瓶颈出现时
持续。

鲁宾尼说：“事实上，今年夏天
的迷你滞胀背后有多种因素。首
先，Delta变体暂时提高了生产成
本，降低了产量增长，并限制了劳
动力供应。许多工人仍在领取将
于 9月到期的失业救济金，他们不
愿重返工作岗位，尤其是现在delta
正在发怒。而那些有孩子的人可
能需要呆在家里，因为学校关闭，
又没有负担得起的托儿服务。”

在生产方面，delta中断了许多
服务部门的重新开放，并对全球供
应链、港口和物流系统造成了冲
击。半导体等关键原材料的短缺
进一步阻碍了汽车、电子产品和其
他耐用消费品的生产，从而推高了
通胀。

不过，乐观主义者坚持认为，
这一切都是暂时的。一旦 delta消
退，失业福利到期，员工们将回到
劳动力市场，生产瓶颈将得到解
决，产出增长将加速，核心通胀
——目前美国接近 4%——将在明
年回落到美联储2%的目标。

与此同时，在需求方面，人们
认为美联储（Fed）和其它央行将开
始解除非常规货币政策。再加上

明年的财政拖累（赤字可能会更
低），预计这将降低经济过热的风
险，并将通胀控制在可控范围内。
到明年，今天的温和滞胀将让位于
一个令人愉快的金发姑娘式的结
果——强劲的增长和较低的通胀。

但如果这种乐观看法是错误
的，而滞胀压力在今年之后依然存
在呢？

鲁宾尼指出，值得注意的是，
各种通胀指标不仅远高于目标，而
且越来越持久。例如，在美国，剔
除波动的食品和能源价格后的核
心通胀率，到今年年底可能仍将接
近4%。从拜登（Biden）政府的刺激
计划以及疲弱的欧元区经济体甚
至在 2022年仍将出现巨额财政赤
字的可能性来看，宏观政策也可能
保持宽松。欧洲央行（ECB）和许
多其他发达经济体的央行仍完全
致力于在更长时间内继续实施非
常规政策。

鲁宾尼认为，尽管美联储正在
考虑缩减量化宽松（QE），但它可能
仍将保持鸽派立场，总体上落后于
曲线。和大多数中央银行一样，近
年来，由于私人和公共债务（占
GDP的比例）的激增，央行陷入了

“债务陷阱”。即使通胀保持在高

于目标的水平，过早退出量化宽松
也可能导致债券、信贷和股市崩
盘。这将使经济遭遇硬着陆，可能
迫使美联储扭转局面，恢复量化宽
松。

“毕竟，这是在 2018年第四季
度至 2019年第一季度期间发生的
情况，此前美联储曾尝试加息和缩
减量化宽松。信贷和股票市场暴
跌，美联储适时地停止了紧缩政
策。然后，当美国经济遭遇贸易战
导致的放缓，并在几个月后出现温
和的回购市场失灵时，美联储完全

恢复了降息和（通过后门）推行量
化宽松，”他说。

鲁宾尼指出，这一切发生在新
冠疫情全面影响经济并推动美联
储和其他央行采取前所未有的非
常规货币政策之前的整整一年，而
各 国 政 府 则 策 划 了 自 大 萧 条
（Great Depression）以来最大的财
政赤字。对美联储勇气的真正考
验，将是在经济放缓和通胀高企之
际，市场遭受冲击的时候。最有可
能的是，美联储会退缩并睁一只眼
闭一只眼。

德国即将变天？五成民众支持对华强硬，
并且愿意承受本国经济损失

中国的崛起，让世界上很多
国家都无法再对中国视而不见，
越来越多的国家都把中国作为了
经济及外交政策的主要方向。作
为欧洲最有影响力的国家，德国
社会也越来越多的讨论中国话
题。不过，德国人一时半刻还难
以改变西方世界所带有的偏见，
这让一些负面的声音再次成为了
舆论焦点。

据德新社报道，德国杂志《国
际政治》主导一项民调显示，高达
58%的德国民众支持对中国采取
强硬态度，并且愿意以德国经济
为代价，就算本国承受经济损失，
也要对华示强。这一报道，立刻
成为国际新闻，受到人们的热议。

由于德国大选越来越近，对
华保持中立的默克尔即将卸任，

有人猜测德国是否要变天。据
悉，受访者中，有17%的人认为只
有在中德经济关系不受影响的情
况下，才愿意强硬，同时，有 19%
的人则完全不接受任何形式的强
硬政策。

所以这份民调不能完全反应
德国社会对华态度的全部面貌。
不过，德国媒体调查民众对华态
度，这一事实本身就值得中国关
注。特别是，过去一年，对华问
题，一直都是德国社会的热门话
题。而对华政策，也是当下德国
各大政党争吵的重点。

但看待这一现象，如果站在
德国媒体的角度，就难免被其带
偏，陷入到德国各大政党制造的

“左”“右”之争中去了。必须跳出
德国及欧洲这个框架的限制，从

更广阔的视角，才能明白德国当
下的争议。

从某种意义上来说，德国当
下对中国问题的热议，与德国当
前面临的外部形势变化有着极大
的关系。过去，德国主要受到美，
欧，俄，中四方的影响，这其中，以
美国对德国的影响最为深入。但
这两年中美博奕，让德国的处境
发生了变化，德国整个外交政策
都得重新调整。换句话说，是中
国的崛起，改变了德国的外部环
境，德国正在思考未来该何去何
从。

首先，美国对德国的控制力
下降了。作为二战的战败国，德
国境内一直驻扎数量庞大的美
军。在美德友好的掩饰下，美国
对德国社会各方面的控制一直非
常深入。以至于，欧洲议会的德
国议员，德国的外长，防长，经常
在国际问题上站在美国的角度发
言。所以，德国很多政策并不完
全受自己控制。

对于德国敢于背离美国的行
为，美国都会予以严厉的惩罚，比
如美国过去借口涉嫌替恐怖分子
洗钱，将德国最大的银行德意志
银行处罚到几度濒临破产地步。
对此，德国不敢有任何怨言。但
是，中美博奕，让美国在欧洲的影
响力大降，美国对德国的控制力
也下降了。最为明显的就是，对
于德国执意修建与俄罗斯合作的

北溪二号项目，美国越来越无力
阻止。

其次，德国对欧洲的影响力
增强了。德国一直是欧洲最有影
响力的大国。在此前几十年的时
间里，德国一直想与法国形成双
核的模式，完成对整个欧洲国家
的整合，以应对外部世界。这此
计划，一直受到美国的阻挠，美国
不愿意看到欧洲强大，更不愿意
看到德国在此过程中发挥主导作
用。

在美国的操纵下，欧盟议会
中一群亲美议员，时不时给德国
捣乱，英国作为搅局者，自加入欧
盟，也没让德国少操心。现在好
了，英国退出了欧盟，美国的精力
也受到中国的牵制，德国因此比
以前更有余力影响欧洲各国了。

其三，德俄关系，也因中国的
间接影响，发生了变化。在历史
上，德国一直与俄罗斯相爱相杀，
在现实中，德国对与俄罗斯的能
源及贸易有着极大的依赖性，德
国如果想解决能源问题，就离不
开与俄罗斯的合作。而俄罗斯总
统普京，也想打开欧洲市场，以摆
脱俄罗斯的经济困境，所以德俄
两国一直有着强烈的合作需求。

但是，过去美国一直从中阻
挠，让德俄的各项合作，如北溪项
目无法顺利进行。在中美博奕的
过程中，德国借口“拒绝俄罗斯，
就将把俄罗斯推向中国的怀抱”，

坚决推进与俄罗斯的合作关系。
一来，美国确实有德国所说的这
种疑虑，二来，在与中国博奕过程
中，美国需要德国的支持，不敢过
分得罪德国，因此也就无力再制
止德国的行为。

德俄合作如果因此得以加强
的话，德国的独立自主性也将大
大提高，美国将越发难以在德国
内部事务上发言。由此不难看
出，当前影响德国未来的几大因
素，无一不与中国有着直接或间
接的关系。倒不是夸大中国的影
响，而是说中国的出现，打破了原
有的格局，让德国即将面对一个
全新的局面，这也难怪德国社会
会围绕中国一次次的展开讨论。

德国确实出现了一些要求对
华强硬的声音，但这个问题不能
从单一角度来看。必须要看到，
在德国社会要求对华强硬的同
时，也开始对美国变得更加强
硬。所以，这本质上不是德国在
针对中国，而是德国想让自己的
外交变得更加独立自主。

这一局面对中国的影响还不
好说，至少德国下任总理还没有
定下来，现在不管下什么结论，都
还为时尚早。德国下任总理说不
定会是一个对华强硬派，如果真
的出现这种局面，中国也准备有
对等反制措施，倘若德国甘愿以
本国经济为代价，那我们就试试
看。


