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/世经经纬

! ! ! !最近出版的《彭博经济周刊》
报道，印度正在经受通胀的困扰，
!月份 "#$同比涨幅达到 %&%'(显
著高于其他金砖国家 ) 俄罗斯为
!&%'* 巴西是 !&+,* 中国则低至
-&+'。在印度 "#$的构成中，食品
比重超过 ./,，它的上涨是引发
通胀的元凶，其中作为印度人主要
食材的洋葱，价格自 -/0-年 !月
起已上升了 001,。对此，普通民
众感受强烈，孟买郊区的一名主妇
就抱怨道：她每周需买 1 磅多洋
葱，-个月前单价是 0/ 卢比2磅(现

已翻番。当下，她花 .//卢比购买
蔬菜的时间，已经从一周缩短至 -

天或更少。
从经济学角度看，通胀对穷

人的影响大于富人，特别是主要
食材洋葱，它的价格涨落甚至能
对选举结果产生一定的影响。为
抑制通胀，印度央行已大幅提高

了利率，但收效不大，特别是对洋
葱价格的压制作用有限，因为有
很多支持上涨的因素：!日趋富
裕的印度民众的消费结构逐渐从
谷物转至富含维生素和蛋白质的
食物，如洋葱和鸡肉；"印度农业
的种植方式未随消费结构的改变
而更新，小土地经营和落后耕作

技术使得洋葱的产量停滞不前，
平均亩产量仅是中国的三分之
二；#印度落后的灌溉系统使得
农民依赖于雨季的降水，近几年
雨水过多进一步影响了产量；$
洋葱等相比谷物更易腐烂从而难
以长久储存，不利于跨年调剂；%
城市人口增加和基础设施落后增

加了供应困难，据称有 1/,的蔬
果在售出前就已腐烂；&不少中
间商趁机哄抬物价。
为了抑制洋葱价格上涨，印度

政府正在考虑临时禁止洋葱出口，
这已有先例。相比改善交通、缩短供
应链等措施，该办法可能立竿见影
且成本低廉。

! ! ! !据法国《世界报》报道，在
-//+年至 -/03年之间，共有 31

个世界上经济最繁荣的国家参加
了经济合作与发展组织。根据记
录，这些国家共有 0!//万失业人
口。在不到 !年的时间中，失业总
数已与荷兰全部人口相当。共有
14// 万人，是这些国家人口的
4,。
这是由经合组织《经济展望》

在 5-/峰会开幕的前两天，即 +

月 0!日周二向公众公布的数据。
失业危机“离伤疤消失还有很长时
间，”经合组织秘书长安吉尔·葛利

亚在提交报告时评论道。但在欧
洲，伤口比其他国家和地区更深，
更令人痛苦。
经合组织指出，美国的失业率

将继续下滑，-/01年，失业率将从
-/03 年 . 月的 +&!,降至不到
+,。而最具戏剧性的无疑是青年
的失业率：希腊 !/,，西班牙
..,，意大利和葡萄牙 1/,，这简
直是闻所未闻的。
在法国，政府决心在年前扭转

失业曲线，该组织预计法国失业率
可能继续走高，由 -/03年 .月的
0/&%,升至 -/01年末的 00&-,。

公开市场操作：公开耍嘴皮子操作？
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! ! ! !公开市场操作是最重要的货

币政策工具#传统的公开市场操作

是由一个国家的中央银行在市场

上买入或者卖出国债#相应地向社

会投放或者回收货币#从而执行或

宽松或紧缩的货币政策$在具体的

操作方式上各国摸索出一些自己

的做法#如日本和美国的量化宽松

%!"&'扭曲操作%#$&#中国的央

票发行等#都可视为宽泛意义上的

公开市场操作$

在美国#公开市场操作具体由

美联储公开市场委员会%%&'(&

执行#该委员会一般每年召开八次

例会# 主要通过货币政策的调控#

来达到经济增长及通货膨胀两者

间的平衡$本周三公开市场委员会

的会议声明中#有这么几条引起了

特别的关注(第一'宣布维持每月

购买 )*+亿美元债券的量化宽松

力度不变)第二'放弃了前期美国

经济温和%,-./012/&增长的判断#

改用适度%,-./32&增长形容美国

经济的近期表现$对比美联储主席

伯南克在上一次发言中提及量化

宽松将逐步退出#此次会议声明中

的关键措词有所不同$

这当然反映出美国的量化宽

松政策短期内仍会保持稳定#但市

场更关注的焦点是(量化宽松政策

的中期前景如何* 是逐步退出宽

松#还是维持原有力度* 审视这次

的会议声明#似乎找不到明确的答

案#甚至经验丰富的财经评论员也

各有不同理解$

这可能正是伯南克想要达到

的效果$ 传统的经济学理论认为#

货币政策影响到的两大经济指标(

失业率和通胀率#二者是一种顾此

失彼的跷跷板关系$量化宽松的货

币政策有助于提振经济#从而减少

失业#但不断宽松的货币环境终将

导致通货膨胀$所以货币政策的决

策者就如同走钢丝的杂技演员一

样#努力维持着经济的平衡#既不

能让失业率太高#又不能让通胀形

势恶化$

更加棘手的问题在于( 长期

来看货币并不能对经济增长有实

质性的影响# 这已是学术界重要

共识$ 而短期内货币政策是否有

效# 很大程度上还得看中央银行

是否能够有效地引导公众预期$

鉴于久经市场考验的公众并非傻

瓜# 中央银行要想引导公众的预

期#就必须树立自己的信用#建立

自己的权威# 此后方能呼风唤雨

无所不能$ 一个绝对权威的伯南

克如果想要让市场利率下降#只

需放出风声# 市场人士就会闻风

而动# 逐利行为会迅速让市场利

率走向伯南克宣布的点位$ 正是

在这个意义上#温家宝曾疾呼+信

心比黄金更可贵,#也正是因为这

个原因#+公开市场操作, 4#5/6

'107/2 &5/0128-639 有时也被调侃

为 +公开耍嘴皮子操作,%#5/6

'-:2; &5/0128-63&$

当然#身为美联储主席#光是

耍耍嘴皮子就能执行货币政策#那

么他发言的时候一定得非常慎重#

尤其不能犯下出尔反尔'破坏信用

的错误$ 为了不犯错#前美联储主

席格林斯潘的讲话一向含糊其辞

模棱两可#这一次伯南克索性没有

按惯例召开新闻发布会# 公开市

场委员会的声明中也没有看到明

确的政策选择#这样#无论量化宽

松政策未来是逐步退出还是保持

现有力度#都是可行的选项$对央

行行长来说# 不表态也是一种态

度#总比欺骗公众要好吧#毕竟#

很多人仍然记得这句林肯的名

言(你可以一时欺骗所有的人#也

可以永远欺骗某些人#但终不可能

永远欺骗所有的人$货币政策刺激

经济的效果#也有点类似我们的鬼

神之道(公众信之则灵#不信则不

灵也$

上海外国语大学经济学博士 张耿


