
【名家专栏】川普将接手一个倍受冲击的经济

2025年1月7日，美国当选总统唐纳德‧川普（特朗普）在佛罗里达州棕榈滩的海湖庄园（Mar-a-Lago）举行的新闻发布会

上向媒体发表讲话。(Scott Olson/Getty Images)
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唐纳德‧川普（特朗普）即将重返白宫，美国经济终于出现了一些乐观情绪。不得不承认，良

好的氛围并不足以解决目前困扰美国经济的深层次结构性问题，从通货膨胀到疲软的就业市

场，再到勉强维持的众多小型企业，此外还有早已囊中羞涩的消费者和政府本身的严重财政问

题。

当然，美国经济仍然在世界舞台上熠熠生辉。然而这只是因为世界其它大多数地方的经济状况

普遍更为糟糕。经济结构性问题是全球性的问题，这是由于过去五年来，各国的公共部门债务

激增、官僚主义泛滥和政府监管盛行等多重因素所造成的。相对而言，美国可能是形势最不严

峻的国家，当然仅凭这一点并不能使问题消失。
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在这种背景下，中国一位著名的杰出经济学家高善文博士在华盛顿特区的一个论坛上承认，中

国经济5%的增长率很可能不是真实的，其实际增长率仅接近2%。他回国后立即受到中共当局的

处分，不再被允许发表公开演讲。

这已成为世界范围内的一种模式：设法令敢于质疑明显虚假数字的经济学家噤声。幸运的是，

在美国，至少还有说话的自由。那么，美国经济的问题出在哪里，现实情况究竟如何？

首先，自2021年9月以来，美国的通货膨胀一直在加速。目前的实时通胀率为3%，比目标高出

50%。导致当前这种持续艰难情况的，是过去四年当中一直飙升的通胀率，这是美国至少40年

来、甚至可能更长时期以来最糟糕的。从某些角度来看，我们所经历的痛苦相当于或超过了

1970年代。而这次唯一不同的是，政府中负责统计数据的官员们变得更善于掩饰真相了。

美元的购买力损失了多少？按照官方标准，这次通胀浪潮中的损失总额为22美分，然而食品、

汽车、住房以及保险和运输等服务行业的数字几乎是这一数字的两倍。没有人可以确定最终的

数字，因为计算大型指数取决于加权的方式和计算缓解因素的方法。如果再加上新增费用和通

货紧缩，得出的数字将更加糟糕。

即使今天通胀结束了，过去四年的损失也会伴随我们很多年。遗憾的是，现在通胀并没有结

束。我们只需外出购物或仔细查看通过自动支付系统支付的账单，就会知道这一点。所有物价

仍然还在不断上涨。

这是为什么呢？难道美联储和国会没有从两三年前就开始抑制通胀吗？他们确实做了。然而国

会做的是它一直在做的事情：花更多的钱，这创造了更多的债务，然后美联储将其货币化，从

而发行了更多的钞票。美联储最初是通过提高利率来消化过剩的货币，然而去年又反其道而行

之，推出了新的量化宽松政策。

货币存量的低点出现在2023年11月。在此之后，情况朝着宽松的方向逆转。与14个月前相

比，到今天为止，已有超过1万亿的新增美元在美国和全世界流动。这与不断上升的速度（支

出速度）相结合，将通货膨胀推向了相反的方向。

换而言之，在2024年总统大选即将到来之际，国会和美联储面临的政治压力直接导致了经济层

面问题不断。与往常一样，执政党选择印钞和支出，通过制造繁荣假象来操纵选举。即将上任



的新政府现在就要接手这个烂摊子。新任总统或国会完全无法扭转这种已经造成的损害。他们

只能寄希望于通过大幅放松管制和减税来产生财富效应，以此来缓解通货膨胀。即使在最好的

情况下，这个问题也至少要再持续一年。

另一个公众关注的头条问题涉及就业市场，就业市场的实际情况比媒体上报导的更为严峻。就

业人口比率和就业参与率已连续六个月下降。这显示出美国的就业市场未能从2020年3月的新

冠病毒（COVID-9，即中共病毒）全球疫情封锁中完全恢复过来。目前，这两项指标处于1980

年代初的水平。其后，美国人口中有年幼子女和学龄子女的妇女加入劳动力大军的现象变得更

为普遍。

我们正在经历着一些巨大的变化。毫无疑问，有许多因素在起作用，然而其中之一是许多人的

日常生活从根本上被打乱，以至于仍然未能适应2022年及以后的逐步重新开放。更多的残疾人

失业，依靠政府福利维持生计，而许多老年人则干脆直接躺平了。

美国劳动参与率（蓝色）与人口就业率（红色）走向对比示意图（1975—2024）。数据来源：联邦储备经济数据

（FRED），圣路易斯联储（St. Louis Fed）。图表制作：杰弗里‧塔克（Jeffrey A. Tucker）
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很难说这种结构性变化是否属于永久性的。其中一些变化似乎是由于育龄妇女无法获得托儿服

务造成的。此外，社会文化也在发生着变化，双职工家庭又变成了母亲在家中抚育孩子的单职

工家庭。毫无疑问，美国教育系统压力巨大，家长和教师正在以前所未有的速度退出教育系

统。这无疑会影响就业市场。

四年来创造就业的实际数据似乎一直处于不断变化之中，因为不断有数据得到修订，而且总是

朝着下降的方向，对过去四年被夸大的数据进行修正。（就业）人口构成的本土化也引发了疑

问，因为几乎所有的就业岗位都没有惠及本土出生的工人，而是惠及了外国出生的工人。如果

大规模驱逐无证工人的话，是否会影响所有这些数字，以及影响程度将会有多大，这些都是悬

而未决的问题。

无论如何，白领职业的招聘市场已经变得异常紧张。《华尔街日报》最近发表题为“失业的办

公室文员更难找到新工作”（Unemployed Office Workers Are Having a Harder Time

Finding New Jobs，1/5/2025）的文章指出，“对于寻找实际服务工作的人来说，工作机会

仍然很多，包括在医疗保健和酒店业。办公室的工作则要艰难得多，因为老板们都在努力精简

人员，在某些情况下还会用人工智能取代员工。……迄今为止，劳动力市场疲软的主要原因是

招聘岗位减少，而非大规模裁员。但是，一旦企业决定减少工资方面的支出，裁员往往会像滚

雪球一样迅速扩大，这可能会引发失业率更快地飙升。”

至于零售额和工厂订单等其它数据点，这些数据多年来一直被高估，原因很简单，因为这些数

据并没有按照通胀率进行常规调整。一旦使用官方或更加真实的价格估值进行计算，我们就会

发现，在现任总统乔‧拜登的整个任期内，经济活动都是持平或下降的。之前被高估的数据或

许有利于保持民众的情绪高昂，然而随着国家媒体和机构数据收集者更加积极地披露真实情

况，未来几个月，真正的现实将会逐渐浮出水面。

然后是政府财政问题。联邦债务总额占国内生产总值的比例仍处于第二次世界大战以来的最高

水平。这是一个无法容忍的危险局面，高债务水平令一切都处于危险之中，挤走了私人投资，

并继续诱使中央银行印发更多的钞票来解决这个问题。



美国国内生产总值中联邦债务总额比例走向示意图（1940—2024）。数据来源：联邦储备经济数据（FRED），圣路

易斯联储（St. Louis Fed）。图表制作：杰弗里‧塔克（Jeffrey A. Tucker）

这种情况不可能持续下去。世界首富埃隆‧马斯克（Elon Musk）在川普的支持下成立了政府效

率部（the Department of Government Efficiency，简称DOGE）来应对这个问题，提出了

在不触及福利的情况下立即从联邦支出中削减2万亿美元的可能性。我们当然有理由怀疑这种

可能性，但我注意到，在新政府就职典礼前的几周里，关于这种严厉削减开支的讨论似乎已经

有所缓和。这一点非常令人担忧。

如果不解决预算危机，美国根本不可能大幅重新启动生产力。一切照旧显然是行不通的。然

而，目前华盛顿的一切行动都是旨在阻止这种戏剧性的雷霆行动。对于任何掌权者来说，对存

在的问题睁一只眼闭一只眼，甚至发明新的花钱方法，远比以任何家庭都会采取的方式认真地

应对危机要容易得多。

监管问题再清楚不过地显而易见。拜登政府将多个部门捆绑在过多的授权和强制措施中，以至

于许多部门在设计上就已经是冗余失效的。这是川普新政府能够真正大展拳脚的领域，人们希

望新政府能够立即大刀阔斧地为这些政府部门松绑。
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这些都是川普第二个任期内面临的非常严峻的问题。另外还有一个因素：可以预见，与拜登执

政时期相比，国内媒体将会更愿意“一针见血”，直言不讳地指出问题。这也许是一件好事，

但并不是好兆头。六个月后，川普新政府可能会发现，自己正在应对一场被推后的经济衰退，

这可能会挫败新政府为巩固减税政策所作的许多新尝试。

这是一个棘手的经济问题，而继承它的是一个民众寄予极高期望的新政府。
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