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内容摘要：2012 年 3 月 17-19 日，由国务院发展研究中

心主办、中国发展研究基金会承办的“中国发展高层论坛

2012”在北京举行。在 19 日的早餐会上，美国哈佛大学教

授、美国总统经济顾问委员会前主席马丁·费尔德斯坦做了

关于美国经济前景及对全球影响的报告。 

费尔德斯坦认为，虽然美国 2011 年第四季度经济数字

比较好看，但存在不少负面因素。在未来，还将受到出口疲

软、油价上涨、财政趋紧的影响，因此，美国 2012 年和 2013

年上半年的增长前景并不乐观。 
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美国经济前景及对全球的影响 

马丁·费尔德斯坦1
 

总体而言，现在美国的家庭和企业正变得越来越乐观，尤其

是对于经济前景。今年我们预计 GDP增长大概在 2.5%到 3%之间，

比去年 1.5%的实际 GDP 增长有较大幅度的增长。当然我希望他

们的预测是正确的，但我也担心他们的预测过于乐观，今年 GDP

能够超过 2%就已经很幸运了，如果有更多的风险出现，可能 GDP

的增长不会高于 1%。 

去年这个时候，美国也弥漫着对增长前景的乐观预计，国内

消费在 2010 年第四季度出现了大幅度上涨，因为那时候美联储推

动宽松政策，刺激了国内消费，带来更多的收入和就业，最后带

来自我循环的经济扩张。但是那时候我说过大家不要太乐观，我

的预言不幸实现了。2011 年第一季度，GDP 增长几乎为零，之后

几个季度的环比增长从来没有超过 0.1%，全年增长率为 1.5%，

比原先的预期低得多。 

对于今年，乐观的来源主要有三个： 

第一，劳动力市场的失业情况有所改善，从一年之前的 9%

降到了 8.3%。官方 8.3%的数据并没有记录非自愿的兼职工作人

群，这部分人群约占劳动力人口的 6%。同时也没有统计那些不愿

意或者是没法找工作的人，如果把所有这些人群加在一起，总失

业率大概是 15%，也就是说 15%的人想全职工作，但是却无法实

现。重要的是，尽管失业率仍然很高，但我们连续三个月看到拿

固定工资或者固定工作的就业者每月上涨 20 万人，这种快速增长

有助于将总体失业率降下来。 

第二， 2011 年第四季度 GDP 增长高达 3%。 

第三，零售业 2 月份的销售额非常强劲。 

虽然有了这些利好的因素，为什么我对今年没有那么乐观？

对 2013 年上半年的前景也不是那么乐观呢？这出于两方面的考

                                                        
1 马丁·费尔德斯坦：美国哈佛大学教授、美国总统经济顾问委员会前主席。 
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虑。第一，上述数字虽然好看，但存在一些负面因素，最近的数

据也不好；第二，未来可能会出现一些较大的障碍，阻止强劲复

苏的实现。我们先来谈负面因素，然后再看未来的障碍。 

去年第四季度 GDP 同比增长 3%，但其中 2/3 是存货的堆积，

不是新的销售、新的住房或者新的投资所带来的，最终销售额大

概只占到整个 GDP 的 1.1%，可能比去年同一时期还要弱一点。

今年 1 月份预计私人部门 GDP 同比增长 2.5%，其中超过 1%的增

量也是存货的消化。1 月份最终销售出现了实际下降的情况，国

内消费和资本品产出都有所下降。 

在就业方面虽然确实是好消息，但是在一年前同样的时刻我

们也看到了同样的好消息。2011 年早期，在固定工作和整体失业

率下降方面的幅度比今年还要大，当时每个月可以创造 25 万个新

的工作机会，但家庭的税后净收入却没有上升，1 月份同比增长

不到 1%，所以美国就业人口不断增加，而实际的人均收入在过去

一年却出现了下降的情况。家庭财富 2011 年出现了下降，其中非

常重要的驱动力就是房价继续下跌。在一年之前我也说过类似的

话。房价在 2011 年夏天之后止跌了几个月，然后又开始下跌，全

国都出现了房价下跌，过去一年出现了整体实际价值 7%的缩水。

所以并不奇怪，最近密歇根消费者价格指数出现了下跌的情况，

低收入和财富水平降低导致消费者不愿多花钱。利率虽然不断下

降，但是新房的销售却呈现下滑趋势，所有最近的这些数据都是

非常负面的。 

未来有三方面主要因素可能会阻碍今明两年早期经济的恢

复。 

第一是出口的增长。因为欧洲疲软和全球经济的低迷，出口

今年会变得更加疲软，明年也是同样情况。 

第二是油价的上升。油价现在已经上涨了 25 美元/桶，美国

要从全球进口 40 亿桶，油价上涨使家庭产生了 1000 亿美元的额

外负担。每年国内还要生产出 40 亿桶的石油，这样也会使整个家

庭产生 1000 亿美元的额外负担。从短期来看，它让老百姓更多地

倾向于储蓄，而不是消费。 
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第三是财政状况。2009 年早期推出了一些刺激计划去年就结

束了，今年美国政府自由裁量支出比去年要少 2000 亿美元。更重

要的是，2010 年重启的布什减税政策，将在今年 12 月份结束，

如果没有新的立法出台，个人所得税还有其他的分红和资本所得

税会自动增加，企业所得税也会有所增加。根据国会预算办公室

的预计，这将会增加 5000 亿的税赋。这样的财政冲击，会把美国

推入衰退之中。整个税收制度的改革受到今年 11 月美国总统大选

结果的影响，也会受到总统和国会之间斗争的影响，前景难料，

经济增长的风险切实存在。大幅度的税收增长对今年也会产生影

响，企业会推延他们的投资，消费者会推迟他们的消费，因为他

们预期到了明年税收的增长。 

最后想说一下美国的经济对全球的影响，这对中国结构调整

过程也会产生影响。大家都知道中国想把经济增长方式更多地从

出口导向变为内需驱动，过去几年都在做这样的工作，现在还有

一些计划要进一步刺激消费者支出，要增加 GDP 中消费的比重，

同时还要解决中国经常账户盈余的问题。如果中国要解决这一问

题，中国就没有额外资金在全球投资了。 

这也将使美国国债损失一位投资者，昨天拉加德女士也提到

了这种可能。中国可能会在石油行业进行投资，购买农田，或者

在全球购买破产或者是经营不好的企业，而不是购买美国的国债。

这样做的一个影响是美国的长期利率会上升。那么谁来取代中国

作为美国国债的购买者呢？这个问题我也经常问自己，我想最可

能的替代者就是德国。德国经常账户盈余大概有 2000 亿美元，与

中国差不多。当然美国也要改善自己的经常项目状况，应该要保

持警惕，让德国降低贸易顺差。如果德国真的把贸易顺差降下来，

也就意味着美国必须要有更多的出口。 

 

（中国发展研究基金会 赵俊超 整理） 
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