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宏 观 经 济 与 个 体 选 择
拿到一笔奖金和得知工资上调，对你的

支出计划会有怎样不同的影响？搞清楚这个
问题的答案，今年诺贝尔经济学奖得主的研
究内容就懂了一半。

10 月 12 日，瑞典皇家科学院宣布，将
本年度诺贝尔经济学奖授予美国经济学家罗
伯特·霍尔和迈克尔·伍德福德，以表彰他们

“为宏观经济稳定政策奠定微观经济学基
础”的贡献。

本年度获奖者的研究内容主要关注两个
问题：政府和央行出台的政策，会如何影响
家庭和企业未来支出安排？个体选择又将如
何反过来影响社会经济？

要弄明白两位经济学家的理论为什么重
要，首先要理解调控经济这件事难在哪里。

人们通常认为，经济不景气时，政府应
增加财政支出，同时央行降低利率，鼓励大
家消费、企业投资；经济过热时，再适当收
紧。现实中很多国家的经济政策也确实沿用
这一思路。

但政策出台之后，经济是否就一定会按
照预想的方向发展？未必。

20 世纪 70 年代，美国、英国等国家就
遇到了这样的难题：经济增长乏力，失业增
加，通胀却居高不下——这种现象被称为

“滞胀”。面对这样的局面，如果继续刺激需
求，可能让物价涨得更快；如果收紧财政和
货币政策，又可能让企业承受更大资金压
力，伤害就业。在抑制通胀、稳定经济和就
业等多目标并存的情况下，各国政府往往左
右为难。

那么，应怎样找到合适的度？这需要弄
清楚政策出台后人们究竟会作出怎样的反
应。比如，政府希望通过增加居民收入来带
动消费，但人们拿到钱后，会花掉多少，又
会存下多少？霍尔的消费研究，为厘清这些

问题提供了重要思路。
回到本文开头的假设：一笔奖金，可能

让你增加额外消费，但不会改变你的消费习
惯；确定且持续的工资上调，则可能改变你
对今后生活的长期安排。

早在霍尔之前，已经有研究者提出过
“人们会根据长期收入调整消费习惯”的观
点。而霍尔进一步提出的问题是：如果一个
家庭已经认真盘算过未来，我们还能根据它
提早知道的消息，预测它接下来的消费趋
势吗？

1978年，霍尔给出了他的研究结论：在
大多数情况下，家庭会把已经掌握的信息提
前纳入消费计划，此时的消费变化曲线会呈
现出平滑、连续的特征；真正会让消费发生
巨大变化的，是此前没有预料到的新消息。
这就是消费“随机游走”理论。打个比方，
一个人如果早就知道下个月会加薪，那么他
很可能在消息确认时，就开始提前调整支出
计划；等到增加的薪水真正到账，计划早已
成型，不会再做大幅改变。但如果一个人突
然得到一笔意外之财，那么他更有可能送给
自己一份额外奖励，但日常消费习惯不会有
巨大改变。

由此可见，政策对个体消费的影响，不
仅来自实际收入的变化，也来自人们对未来
收入预期的变化。

此外，在现实中，不同家庭面对同样的
政策，反应也不尽相同：同样一笔奖金，有
一定经济基础的人拿到后，可能花掉一部
分，也可能全部存起来；手头原本就很紧的
人，则大概率会立刻花掉，且通常优先将其
分配给房租、食品等刚需领域。换言之，同
样一笔钱，对前者而言只是锦上添花，会不
会花、会花在哪里不好一概而论；但对后者
而言却是雪中送炭，消费提振效果会非常

明显。
这提醒政策制定者，制定宏观政策既要

考虑不同家庭的实际处境，也要注重稳定公
众预期：收入增加能持续多久？能否让人们
对未来收入更有信心？获得支持的家庭，是
有余力储蓄，还是急需这笔钱支付日常开
销？不同的人答案不同，政策带来的效果也
会因此不同。

在霍尔“家庭侧微观消费行为”的基础
上，伍德福德又进一步加上了企业定价行
为，将家庭、企业与央行货币政策放进了同
一个宏观框架。

想象你正在经营一家餐馆。当经济遇
冷，大家开始减少外出吃饭的频次，导致店
里的客人少了。此时，你未必会马上给菜品
降价，但一定会减少备料，或者暂停招人。

价格不能立即、充分调整，在经济学中
被称为“价格黏性”。这意味着，市场需求
下降后，调整可能先体现在销量、生产和就
业等方面。这时，如果央行调整利率，通过
降息等措施降低借贷成本，拉动消费和投
资，餐馆客流就可能回升。随着生意日渐恢
复，你可能会重新增加备料、恢复招聘。从
利率到支出再到订单、用工和价格，政策的
影响就这样传递开来。

经营情况好转后，你会立刻扩大经营规
模吗？也许会。比如，你可能会在店里加几
张桌子，再多招几个人，但大概率不会马上
再开一家店。因为扩店的成本很高，要考虑
的问题更多：客流回升能持续多久？以后的
贷款利率还会这么低吗？毕竟，扩店是一笔
长期投资，未来几年的账都要提前算清楚。
这意味着，今天的利率政策固然重要，对未
来利率环境的判断，也会影响眼下的决定。

可见，政策沟通和预期管理对于市场来
说非常重要。人们不仅需要了解当前的政策

变化，也希望政策能够大体稳定，以此预估
今后的经营状况——可信的未来政策安排同
样能有效发挥市场调节作用。

预期管理要发挥效果，关键在于可信。
任何一位靠谱的企业负责人都不会仅凭一句

“以后生意会更好”的祝愿就选择扩产，他
们会看央行的目标是否清晰、行动条件是否
明确、实际做法是否与之前的表态一致。这
些信息，才是企业进行未来规划的重要
参考。

当然，现实远比模型复杂得多，但霍尔
和伍德福德的研究无疑将整个脉络梳理成了
相对简单的线条。它让人们更
清楚地看到：政策效果，要
经过一个个家庭和企业的选
择，才能成为现实。一笔收
入如何支出，一家小店是否
招聘，归根到底都与政策的
制定与传导有关。唯有理解这
些个体的选
择，才能更
好地理解政
策怎样发挥
作用，以及
经济会如何
发生变化。

□ 袁 勇

经济学也“嗑 CP”？
今 年 诺 贝 尔 经 济 学 奖 的 授 奖 理

由 ——“为宏观经济稳定政策奠定微

观经济学基础”，乍听之下着实有点让

人摸不着头脑。

宏观经济学讨论的是失业、通货

膨胀、经济增长等“大课题”，微观经

济学研究的则是消费者和企业的“小

决策”。这二者分别居于传统西方经

济学的两级，研究对象和研究方法完

全 不 一 样 ，这 突 如 其 来 的 CP 感（CP

是 Coupling 的 缩 写 ，可 直 译 为“ 配

对”；观众通过观看配对角色互动获

取 快 乐 的 过 程 ，即“ 嗑 CP”）是 怎 么

回事？

要理解这对 CP，需要回溯西方经

济学史上的关键节点。

1936 年，英国经济学家凯恩斯出

版《就业、利息和货币通论》。其核心

观点是，仅靠自由市场是无法保证经

济稳定增长的。在有效需求不足时，

应 当 由 政 府 出 面 采 取 措 施 来 刺 激 需

求，而总需求增加可带动收入与消费

上升，最终扩大生产规模，达到充分

就业。

第二次世界大战以后，货币学派

兴起。该学派强调货币供应量变动是

影 响 经 济 活 动 和 物 价 水 平 的 核 心 因

素，主张通过控制货币增长率维持物

价稳定，反对凯恩斯主义的财政干预

政策。

直到 20 世纪 70 年代之前，凯恩斯

主义与货币学派都各自有一群非常坚

实的拥趸。但石油危机的爆发改变了

这个双强格局，当欧美国家几乎同时

陷入滞胀，凯恩斯主义开始受到质疑，

货币学派势头渐强。

不过，货币学派也并非没有受到

挑战。批评者认为，其思路总体偏于

“粗犷”，政策效果有如水银泻地，只能

借由货币传导效应层层扩散，因而施

政效果常常不尽如人意。

正是在此背景下，美国经济学家

卢卡斯的“理性预期”学说走上了历

史舞台。该学说的核心观点是，当政

策改变，居民和企业的行为也会随之

改变。例如，政府可以通过扩大需求

降低失业率，但如果企业和劳动者都

意识到政府将持续实行扩张政策，就

会提前调整工资、价格和消费意愿，

原 来 的 通 胀 与 就 业 水 平 也 会 随 之

改变。

至此，宏观经济学与微观经济学

终于“对上了眼神”——经济学家开始

意识到，要理解真实的消费、就业、通

胀等宏观指标，必须从消费者、劳动者

和企业的微观选择出发。

霍尔和伍德福德的贡献，恰恰在

于他们吸收并进一步延展了理性预期

的分析方法，并以此为基础，还原了二

者之间的传导机制。

霍尔最知名的理论集中在消费领

域。他详细分析了意料之中的信息与

意料之外的信息对消费的不同影响，

并由此推导出一个反直觉的结论：今

天知道的信息，原则上不应系统性用

于预测明天消费的变化。

伍德福德的理论贡献则更多体现

在货币政策上。

2003 年，伍德福德出版著作指出，

现代中央银行主要通过政策利率调节

经济，货币经济学也应当围绕利率、价

格、预期和跨期均衡建立理论。根据这

一分析框架，实际利率相对于自然利

率的水平同样会影响消费。如果中央

银行提高实际利率，当前消费相对于

未来消费就变得昂贵，家庭可能因此

减少当前支出，从而使总需求下降。

由此，我们就能理解为什么央行

加息能够降低通胀了。答案不仅仅在

于历史数据的统计相关性，还可以追

溯到家庭的消费安排、企业的定价决

策以及市场的均衡调整。这意味着，

中央银行对未来政策的可信承诺，本

身就可以改变今天的经济行为。这一

思想后来成为多国央行“前瞻指引”的

重要理论基础。

换言之，伍德福德最重要的贡献

之一在于改变了人们观察货币政策的

方式。过去，市场主要关心中央银行

今天加息还是降息；现在，一则政策声

明或者一句对未来利率走势的暗示，

可能比利率调整本身更加重要。

如今，人工智能和数字技术的发

展，又给现代宏观经济学提出了一批

新问题：当技术进步同时改变潜在产

出和潜在需求时，缺口究竟会发生在

供给侧还是需求侧？如果技术变革必

然引起收入分配结构的变化，不同家

庭的消费行为又会怎样分化，进而对

宏观经济产生哪些影响？

这些问题均说明，现代宏观经济

学 的 发 展 离 不 开 微 观 经 济 研 究 的 支

持。尽管微观行为细碎、庞杂，甚至看

起来乱七八糟，但也恰恰是这一团团

乱 麻 共 同 构 成 了 宏 观 经 济 结 构 的 基

础，并影响宏观经济的走势。

尤其是在地缘冲突频发、全球债

务高企、能源价格飙升、产业链供应链

不畅等多重危机交织的当下，我们比

以往更加需要可预期、可信任、可协调

的宏观政策去平复混乱的波动，而要

理解波动的逻辑，需要沉到经济活动

的最末端，去观察每一个家庭的消费

行为，去理解每一家企业的投资决策，

去看待每一种产品的定价逻辑。

这或许就是今年诺贝尔经济学奖

也开始“嗑 CP”的原因所在。

□ 肖 瀚

烟锁吉隆坡

王嘉伟

袁

睿

“双子塔在哪里？吉隆坡塔又在

哪里？”来自哥斯达黎加的游客巴勃

罗·洛佩斯望着灰蒙蒙的天空，无奈地

收起相机。烟霾遮蔽下，他原本期待

的都市风光几乎拍不出清晰照片。“没

想到来热带度假还要戴口罩。”他说。

近期，不少到访马来西亚的游客

在社交媒体上分享了烟霾笼罩下的吉

隆坡照片，感叹闻名的城市天际线仿

佛“消失”了。当地民众则抱怨烟霾引

发喉咙不适、过敏等症状。

今年 8 月以来，烟霾持续困扰马

来西亚。部分地区学校因空气质量恶

化而停课。持续高温与烟霾等因素叠

加，让部分养殖户面临家禽生长放缓、

产量下降等问题，不得不增加通风、降

温设施等方面的投入。

马来西亚环境部门表示，此轮烟

霾成因复杂，既与露天焚烧、厄尔尼诺

现象及天气条件等因素有关，也受到

印尼多地持续的森林火灾产生的跨境

烟霾影响。

印尼“努山塔拉地图集”监测平台

数据显示，截至 9 月底，今年印尼遭火

灾焚毁的森林和土地面积超过 190 万

公顷，约为 12 个伦敦市的面积。森林

和泥炭地火灾产生的大量烟霾，随季

风和大气环流跨越国界，飘向马来西

亚及其他周边国家。

与此同时，厄尔尼诺现象给东南

亚带来的高温少雨天气进一步增加区

域内森林和土地火灾风险。东盟专业

气象中心预计，今年四季度，东南亚海

洋大部分区域降雨量可能低于正常水平，气温可能偏高，跨境

烟霾风险仍将持续。

跨境烟霾让整个区域同步承压。在印度尼西亚，森林和

土地火灾产生的浓烟遮天蔽日，机场能见度下降，数千架次航

班受到影响；在新加坡，空气污染指数一度超过 200，达到“非

常不健康”水平；东帝汶政府近日也宣布学校暂时停止线下教

学活动。

马来西亚气象局局长穆赫德·希沙姆表示，马来西亚正处

于季风交替期，风势较弱、风向不稳定，午后和傍晚容易形成

强降雨。降雨能够在短时间内清除部分空气污染颗粒物、改

善空气质量；但只要其他地区的烟雾持续输入，马来西亚仍可

能继续处于烟霾笼罩之中。

在全球变暖导致更加频繁的高温、干旱天气背景下，如何

降低森林和土地火灾风险、加强跨境污染监测和源头治理，是

区域国家共同面对的课题。马来西亚天然资源及环境永续部

长阿瑟·约瑟夫·库鲁普表示，跨境烟霾问题必须通过集体行

动和更紧密的区域合作解决。东盟成员国应履行各自责任，

将区域合作的承诺转化为实际行动。

印尼总统普拉博沃近日批准接受新加坡和马来西亚提供

的灭火援助，相关细节由印尼国家抗灾署协调落实。马来西

亚副总理扎希德表示，马方已派遣灭火飞机、直升机及人员协

助印尼扑灭林火。

随着季风转换，吉隆坡那些暂时消失在天际的摩天大楼

或许不久后就能重新显露身影，但从期盼一场雨到守护持久

的蓝天，东南亚国家仍需付出更多共同努力。

（据新华社电）

本版编辑本版编辑 韩韩 叙叙 王一伊王一伊 美美 编编 夏夏 祎祎

来稿邮箱来稿邮箱 gjb@jjrbs.cngjb@jjrbs.cn


