
连续17个月了，日本制造业PMI依旧

低于50的荣枯线。9月23日，IHSMarkit

PMI公布的最新报告显示，日本9月制造业

采购经理人指数（PMI）初值47.3，与前值

47.2基本持平。PMI数据背后，是整个供应

链的疲弱，疫情影响需求是近因，但早在疫

情之前，动荡便已经开始，产能过剩阴影笼

罩，贸易摩擦此起彼伏。对日本新内阁来

说，经济复苏可能心有余而力不足。

私营部门产出下滑，令制造业PMI指

数整体承压。按照市场研究机构IHS

Markit经济学家BernardAw的说法，

PMI数据显示，日本9月私营部门产出出现

下滑，为三季度经济疲软设定基调，日本经

济在未来数月或将面临挑战。细分数据显

示，9月新订单继续下滑，反映出需求疲弱，

符合空余产能数据显示的状况。

疫情的冲击往往被认作是各项惨淡数

据的“始作俑者”，但中国现代国际关系研究

院日本研究所研究员刘军红提到了一个很

反常的现象，即美国需求还很旺盛，在疫情

没有明显改善、经济活动也没有完全恢复的

条件下，8月从中国发往美国的集装箱运输

量达到了105万个，规模也已经达到了疫情

前的高点。相比较而言，日本对美国的出口

依然是下降的，降幅在20%左右，6、7月日本

发往美国的集装箱数量还在2万个左右。

这种差距或许有其原因可寻。刘军红

解释称，中国发往美国的集装箱中主要是

家具、玩具、电子机器及塑料等，但日本的

这些产能都转移到了国外，日本的重点产

业是汽车，而汽车又是这次疫情之中受打

击最严重的产业，所以折射到PMI的角度

就是数据上不来了。

“其背后的逻辑就是贸易基本上恢复

了之后订单就有了，所以生产就跟上了，包

括原材料采购、零部件采购等整个供应链

就恢复了，但当一切从头停了，整个供应链

就萎缩了。”刘军红如此说道。

疫情及政府的防疫措施对供应链相对

较长的汽车及机械设备行业的打击尤其之

大。本月中旬，日本财务省公布的贸易初步

统计结果显示，由于对欧美出口持续低迷，

8月日本出口额连续第21个月同比下降。

由于欧美国家尚未从疫情中恢复，导

致它们对汽车的需求低迷，因此汽车出口

成了日本出口的主要拖累因素。受此影响，

8月日本出口额同比下降14.8%至5.23万亿

日元，但降幅较上月的19.2%有所收窄。其

中，8月日本对美国出口同比下降21.3%，

对欧盟出口同比下降19.2%。

幸运的是，由于中国经济持续复苏，8

月日本半导体制造设备、非铁金属、汽车等

产品对中国出口继续显著增长，拉动当月

日本对中国出口总额同比增加5.1%，连续

两个月同比增加。

但要明确的是，疫情不过持续半年多，

可日本制造业PMI低于荣枯线却已经持续

17个月，这也意味着，制造业的疲弱早在

疫情开始之前便已经显现，而疫情只不过

加速了这一情况的恶化。

刘军红解释称，日本工业生产其实一

直在下降，但这种情况并不止发生在日本，

整个发达国家的工业生产都在持续下降，

所以PMI也肯定好不了。其原因就在于整

个世界都存在的产能过剩的问题，特别是

特朗普上台以来，贸易摩擦背景之下，日本

的工业受到的影响就更为严重。尤其是中

美贸易摩擦之间的很多东西都直接波及渗

透到了日本，造成需求不足。

事实上，早在去年1月，路透社的一份

调查就显示，分析师们认为，在全球经济放

缓以及中美贸易摩擦的压力之下，日本经

济在下一财年滑入衰退的风险过去3个月

来已然上升。彼时的报道就曾指出，中美贸

易摩擦间接影响到日本，因为日本是中国

半导体、手机和其他产品制造企业的设备

和零部件供应商。去年年中，日韩贸易摩擦

又起，进一步打击了日本的出口，麻烦一个

接着一个，数据自然不会好看。

今年二季度，日本GDP按年率计算已

经萎缩了28.1%，超过金融危机时的

17.8%，成为自1955年以来的最差表现。如

今，日本前首相安倍“撤退”，菅义伟扛起大

旗，尽管他也强调应对疫情是当务之急，要

在守护国民生命健康的同时推动社会经济

活动恢复，但在美欧疫情反弹背景之下，依

赖对外出口的日本经济要想复苏，很可能

没有想象中的那么容易。

北京商报记者 杨月涵
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美联储再发经济警报 鲍威尔喊话财政帮忙
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美国约翰斯·霍普金斯大学发布的疫情

统计数据显示，截至美国东部时间22日11时

23分（北京时间23时23分），美国累计新冠确

诊病例超过686万例，累计死亡病例突破20万

例。近期，美国新冠疫情指标又有抬头倾向，

最近一周单日新增确诊病例和死亡病例均呈

上升趋势。

美国流行病学家在接受新华社记者采访

时表示，近期新增病例数有些来自此前积压

的数据，假期人群外出和聚集活动增加也导

致感染病例上升。随着复学季和流感季来临，

美国疫情防控形势更加严峻。

8月底以来，全美新冠发病情况比7月中

旬峰值时期趋于缓和。但自9月中旬起，疫情

指标又有抬头趋势，单日新增确诊病例和死

亡病例再次上升。美国疾病控制和预防中心

网站数据显示，最近一周平均确诊和死亡病

例均呈上升趋势，单日新增确诊病例从3万余

例升至近5万例，单日新增死亡病例从500余

例升至近1000例。9月16日新增死亡病例

1231例，是自8月底以来的新高。

美国《大西洋月刊》发起的追踪全美疫情

项目数据显示，死亡病例大幅增加部分原因

是劳工节假期的数据积压使报告滞后。新冠

住院病例还是呈下降趋势。数据显示，新的

“重灾区”———美国中西部地区新增确诊病例

继续攀升。南达科他州和威斯康星州等地新

增病例增速超过病毒检测增速。 据新华社

9月22日，在美国首都华盛顿，美国国旗摆放在草坪上悼念新冠逝者。新华社/图

高度不确定性

当地时间9月22日起，鲍威尔将开启为期

三天的国会山之旅。在第一场由众议院金融

服务委员会举办的听证会上，鲍威尔与美国

财长姆努钦一道接受了质询。作为货币政策

和财政政策的掌舵者，他们的表态对于美国

经济下一步的走向至关重要。虽然两人的表

述均符合此前市场的预期，但也释放出了不

太乐观的信号。

“自新冠肺炎疫情导致美国经济陷入衰

退以来，美国经济已经显示出明显改善，然

而，工作和总体经济活动均远低于疫情前水

平，前方道路仍面临高度不确定性。”鲍威尔

说道。

在鲍威尔的表态中，竭尽所能是重点。他

一再强调，美联储将不惜一切代价支持经济

复苏，“我们的经济将从这段困难时期全面复

苏。只要有必要，无论多久我们都仍将致力于

使用自己的全部工具来支持经济”。

如鲍威尔所言，在货币政策方面，美联储

已经不遗余力。除了降息至零，开启无限量化

宽松之外，美联储自今年3月起还陆续推出了

13项紧急贷款计划，根据鲍威尔的说法，美联

储目前总共动用了超过1万亿美元资金来纾

困企业。

不过，并非美联储推出的所有工具都达

到了理想的效果，比如总额6000亿美元的主

街贷款计划，截至9月18日，仅有600个贷款人

参与了该计划，得到超过10亿美元贷款。而这

一问题正是国会的审查重点之一。众议院金

融服务委员会主席沃特斯就表示，美联储和

财政部应将主街贷款计划的最低贷款规模从

目前的25万美元下调至10万美元。

对此，鲍威尔解释称，因为大部分小企

业要求的贷款额少于100万美元，美联储在

处理100万美元以下的贷款时存在困难。他

进一步表示，国会若要解决上述问题，援助

小型企业的薪酬保障计划（PPP）是更为有效

的工具。

而这一计划的资金早在4月就已经耗尽，

即便是在8月进行了延长，仍然无法满足全美

嗷嗷待哺的中小企业。对于这一问题，姆努钦

则在作证时回应称，美国总统特朗普将支持

额外的薪酬保障计划。

“甩锅”财政

嗷嗷待哺的绝不止是中小企业，在听证

会上，鲍威尔和姆努钦均表达了同一个观点，

即：尽管美国经济正在复苏，但仍需要采取更

多经济刺激措施。目前美国仍有1100万人因

疫情失去工作，数以万计的小企业处境艰难。

值得注意的是，除了为主街贷款计划辩

白，鲍威尔在讲话中将责任皮球踢给了财政

政策，他直言，在某些情况下，直接的财政支

持会比美联储的贷款更好。与他的表态类似，

芝加哥联储主席埃文斯也表示，如果美国国

会不能通过财政刺激方案，美国经济将面临

衰退的风险。

自新冠肺炎疫情在美国暴发以来，美国

国会已经先后通过了多轮经济刺激方案，拨

款近3万亿美元，其中最大的一笔于3月推出，

但到如今，包括失业保险等在内的多项财政

援助早已到期，新一轮财政刺激方案是各方

翘首以待的希望。

不止是鲍威尔，彭博经济研究的分析结

果也显示，若年内不再有新的刺激措施，美国

家庭收入总体水平将从强劲变为一般水平。

与刺激措施延长的假设情形相比，这足以使

美国四季度国内生产总值（GDP）少增长5个

百分点。

当然，对于这一点，作为财政部长的姆努

钦也心知肚明。在听证会上，姆努钦表示，仍

需要有针对性的一揽子计划，也将继续与国

会合作，制定第四阶段的救济方案。

空头支票谁都会开，但姆努钦的表态并

不意味着国会两党就能放下成见。9月15日，

美国国会众议院议长、民主党人佩洛西继续

反对共和党“瘦身版”的新一轮新冠肺炎疫

情刺激法案，仍坚持“更大规模”的财政刺激

计划。

中国社科院世界经济与政治研究所研究

员孙杰坦言，美联储催促出台财政政策，这在

历史上是比较少见的，而鲍威尔在最近很多

次讲话中都提到了财政政策扩张的问题，这

其实暗示了一个问题，美联储认为自己的货

币政策已经到头了，即便鲍威尔口头上说还

有空间、有工具，美联储的弹药还没有打光。

“在过往的经济刺激中，一般都是货币政

策先来，因为只需要美联储投票通过即可执

行，相较之下，财政政策的推出经过的程序比

较复杂，相对较慢，当然作用也比较快。”孙杰

表示。

中国国际经济交流中心经济研究部副部

长刘向东也表示，疫情暴发后，美国的货币政

策一下就踩到底了。但归根结底，疫情对经济

带来的冲击不是流动性的问题，主要矛盾在

于企业关门、消费下滑，要保障这些，财政政

策才是第一位的。

在过去的4个月中，民主党和共和党一直

处于对峙状态，谈判僵局更是从8月初加剧至

今。而令事态更严峻的是美国最高法院大法官

金斯伯格的逝世，特朗普打算“突击提名”保守

派大法官进入最高法院，民主党则认为，应该

等待大选之后由新任总统决定提名人选。在外

界看来，两党的对峙趋势或将进一步升级，新

一轮财政刺激方案的希望更渺茫了。

政策空间还有多大

不过，对于新一轮财政刺激方案的紧迫

性，并非所有人都像鲍威尔和姆努钦一样忧

心忡忡。

圣路易斯联储行长詹姆斯·布拉德显得

非常乐观，在他看来，美国经济已有足够的动

力继续从新冠病毒衰退中复苏，即使国会不

能通过额外的刺激计划，“新的财政一揽子计

划没有像7月或8月那样被迫切需要”。

与詹姆斯·布拉德持类似观点的还有特

朗普的首席经济顾问拉里·库德洛。在鲍威尔

和姆努钦在国会作证的同一天，库德洛于当

天下午表态称，美国经济从疫情中实现V形复

苏不一定需要额外的财政刺激。

不过，乐观的同时，库德洛也表示，“但我

确实认为，针对性的刺激措施可能会有很大

的帮助。即使我认为美国经济增长良好，也可

以在一些关键的、有针对性的地方使用一些

援助”。

最新进展是双方稍微各退了一步，在9月

15日，由众议院温和派50人组成的一个小组

发布了1.52万亿美元的抗疫刺激计划，包括对

州和地方政府援助5000亿美元，每周450美

元、为期八周的补充失业保险，向美国人提供

新一轮1200美元支票等。

值得欣喜之处在于特朗普对这一方案表

达了支持，来自新泽西州的民主党议员Josh

Gottheimer则称，“这只是一个希望使谈判双

方能够重新坐下来谈的框架”。

“现在要想推出新一轮刺激计划的确很

难，市场对此的预期也比较悲观。”刘向东坦

言，“但完全不出台也是不太可能的，毕竟关系

到民生问题，从经济的角度来说，肯定要投入

一点，只是投入多少的问题。经济重启是不可能

等的，如果形成惯性下滑的话就比较严重了。”

谈只是第一步，毕竟双方在规模等问题

上的理念仍然相差甚远。而更值得注意的

是，隐藏在一轮又一轮财政刺激背后的赤字

也在日渐膨胀，这或许也是共和党不愿让步

的关键。

至于现在财政政策的空间，刘向东提到，

预算的权力在国会手中，如果国会能把债务上

限调高的话，就可以有空间。当然，如果提高上

限的话，未来可操作的空间就大打折扣了。

炸弹早已埋下。根据美国国会预算办公

室（CBO）的预测，到2050年，公众所持美国联

邦债务与美国GDP之比将达到195%，远高于

2020年底98%的预期水平。而在赤字方面，据

CBO预测，美国的财政赤字将从2030年占

GDP的5%增加到2050年的13%，高于过去

50年平均3%的标准。

至于两党博弈的根源，刘向东表示，债务

考量当然是其中之一，如果推出经济刺激计

划后债务高涨，无疑会影响下一届政府的执

政空间。除此之外，重心还是大选。

孙杰也表达了类似的观点，“事实上，从

客观来看，两党提案和争斗的根本目的还是

有争夺选票的考量”。

北京商报记者 陶凤 汤艺甜

距离大选只剩 40

天， 美国却陷入了更危

险的境地， 无论是疫情

还是经济， 都没有明显

好转的迹象。 更无奈的

是， 本就焦头烂额的国

会两党又被大法官提名

牵扯了精力， 下一轮财

政刺激看起来依然遥遥

无期。 在如此不安的背

景下， 投资者已经把恐

慌宣泄在了股市中，美

联储主席鲍威尔的最新

表态中更是充满了对经

济前景的担忧。 2020年 2050年

195%

公众所持有的联邦债务

占美国GDP比例

（数据来源：美国国会预算办公室）
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