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PIIE 

美国如何恢复多边经贸合作 

PIIE 高级研究员查德·鲍恩和安娜贝尔·刚萨雷斯建议美国恢复与其他

国家的多边经济合作关系。为了达成这一目标，他们在三方面对美国政府

提出了建议。第一，合作关系中的国家应当具有一定的多样性，但也应当

足够同质化。这种情况下，相关合作才能在足够有代表性的同时，能够促

进彼此快速达成共识。第二，在拜登上任的前一百天，贸易和投资应当与

外交及环保政策有效结合。在外交方面，如果要重建美国在国际上的领导

力，那么美国不仅要与同盟国修复关系，更要取消美国的单边关税，并与

G20 各国合作，提高新冠疫苗和其他医疗资源的供给。在环保方面，美国

应当完成巴黎协定的要求。为完成这一目标，美国应当限制渔业补贴，并

重新展开关于环保产品协定的谈判，以减少环保产品的关税。第三，报告

指出了美国贸易上的三个重点：（1）较为紧迫的问题，包括制定对华贸易

战略等；（2）很重要但并不急迫的问题，包括空客和波音的矛盾，法国等

国对电子服务征税等；（3）与政治相关的其他多边贸易关系问题，包括对

WTO 上诉机构的改革、建立跨境支付的规则等。[1] 

BIS 

货币政策，技术及不平等问题 

BIS 于 1 月 13 日发表报告，讨论了货币政策与财富、收入不平等问题
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的关系，以及技术对不平等问题的影响。一方面，报告指出不平等问题影

响了货币政策的传导作用。较富裕的家庭消费倾向较低，因此这些家庭的

消费对货币政策刺激的反应较小。但较贫穷的家庭可能由于缺乏抵押品和

足够的信誉，所以无法借款，进而无法从宽松的信贷条件中获益。另一方

面，报告指出，技术的推进可以有效地改善不平等问题。其中，数字身份

证明可以降低注册银行账号的成本，鼓励更多人使用银行服务。非银行现

金转账中介的发展也降低了移民汇款的成本。金融科技的发展也使更多个

人和企业使用银行服务，使货币政策的传导更有效率。但尽管如此，技术

附带的两个特征却会加深不平等。第一，在美国抵押贷款市场中，机器学

习模型加剧了种族歧视问题。第二，目前来看，新技术以及新技术带来的

便利主要由较富有的个体享受。这两点特征说明技术需要在相关政策的引

导下，才能在不平等问题上发挥最大的作用。[2] 

美联储 

美联储新政策框架的背景与结果 

1 月 13 日，美联储委员会副主席克拉里达就美联储新政策框架发表了

演讲。首先，他指出，美联储推出新的政策框架，主要是为了适应自 2012

年以来的三点经济变化。第一，中性实际利率持续下降。根据联邦公开市

场委员会的估算，2012 年 1 月的长期中性实际利率为 4.25%，而 2020 年

12 月则为 2.5%。这一趋势压缩了 FOMC 常规货币政策的空间，这也使得

经济衰退发生时，可能面临更持久的通胀下行压力和失业上行压力，而美
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联储的货币政策应该立足于整个经济周期而不仅仅是在经济衰退期间予以

抵消。第二，物价与（人力）资源冗余的相关性降低，且菲利普曲线也变

得更加平坦。在预设目标通货膨胀率保持在 2%的情况下，FOMC 预估的

长期失业率持续下降：从 2012 年 1 月的 5.5%下降至 2020 年 12 月的 4.1%。

第三，随着中性实际利率降低，利率有效下限开始限制货币政策的空间。

货币政策不应该继续将预期通货膨胀率定在目标通货膨胀率的水平，而应

该低于目标通货膨胀率。 

其次，在实现物价稳定和就业率最大化这两点职责上，新政策框架主

要有以下特点：第一，在个人消费支出通货膨胀率高于 2%，且其他所有实

现物价稳定的条件均满足的情况下，FOMC 才考虑提高利率有效下限的水

平。第二，2%的平均通货膨胀率不是参考过去的数据，而是主要参考 FOMC

对未来通货膨胀率的预期。也就是说，为了使长期通货膨胀率保持在 2%

的水平，预测通货膨胀率未来会持续低于 2%的情况下，FOMC 的目标通

货膨胀率将会在一段时间内保持略高于 2%的水平。第三，在满足政策正常

化的条件后，货币政策仍将在一段时间内[3]保持宽松。第四，在满足政策

正常化的条件后，货币政策恢复长期通货膨胀目标，保持在大于 2%，不低

于 2%的水平。第五，FOMC 将最大就业率重新定义为在不对物价稳定造

成冲击下的最高就业率。从实践上来讲，当失业率高于 FOMC 预测的长期

自然失业率时，货币政策应当在不造成物价波动风险的情况下，尽量消除

就业率下降的问题。而失业率低于长期自然失业率却不会再作为使用紧缩

货币政策的唯一标准。[4] 
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金融服务中人工智能的负责任使用和结果的公平 

1 月 12 日，美联储委员理事布雷纳德发表演讲，讨论了金融服务下的

人工智能。首先，他提出了人工智能的两点重要作用：（1）在金融服务数

字化的趋势下，人工智能可以很好地监控和避免金融诈骗；（2）机器学习

模型可以通过分析传统、替代数据，评估缺乏传统信用记录消费者的信誉，

进而提高借贷决定的准确性及公平性。但由于人工智能的算法复杂且透明

度低，如果模型上没有对种族等数据进行调整，也很可能加剧歧视及不公

平的问题。其次，“黑箱问题”，即人工智能模型不透明的问题，主要是

因为两点原因：第一，在人工智能的操作下，是算法本身（而非学者）建

立了模型。因此，没有人可以直接解释人工智能模型；第二，比起传统模

型，机器学习模型可以计算更复杂的非线性关系。这一特点证明了机器学

习的强大，但同时也使模型变得更为复杂、更难解释。尽管如此，“黑箱

问题”还是存在一些解决方法：对于一些模型，开发人员可以直接查看各

项数据的权重。即使是权重不透明的机器学习模型，开发人员也可以通过

比较不同输入数据产出的结果来解释模型。最后，布雷纳德指出，对机器

学习模型的解释说明没有统一的标准，这取决于模型不同的使用目的。例

如，对于消费者保护、避免歧视或者银行进行风险管控等方面的模型，各

自的解释标准就可以完全不同。[5] 
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