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天下              world

新冠肺炎防控措施对股票波动的影响：来自发达国家高
频数据的证据（IMF Working Paper：WP/21/157）
作者：Viral V. Acharya
摘要：自 2020 年以来，西方发达国家纷纷出台防疫政策，对股
市也产生一定影响。作者研究发现居家等政策对稳定市场预期
起到了显著作用，但随着疫情逐渐得到控制，市场波动率没有
进一步下降。
评论：西方发达国家的疫情仍未得到完全控制，不断变异的病
毒加大了疫情发展的不确定性，过早过快重启经济并不能改善
市场预期。未来，我国要外防输入、内防反弹，慎始慎重抓好
疫情防控，利用好我国稳增长的窗口期，将防范金融风险与服
务实体经济、深化金融改革有机结合起来。一是强化对实体经
济的金融支持，缓解疫情对中小企业、传统服务业等实体经济
的冲击。二是避免金融体系自身风险加速暴露，通过债委会、
市场化债转股等方式加大不良贷款处置力度，提高风险处置效
率。三是深化金融供给侧改革，强化金融机构资本管理和偿付
能力管理，建立风险、发展与效益平衡的激励约束制度，推行
风险为本的企业文化，提升风险抵御能力。

房价与出口：不可贸易部门对可贸易部门的挤出效应（《经
济研究》 2021 年第 3 期）
作者：陈勇兵   刘佳祺   徐丽鹤
摘要：本文基于 2005 ～ 2013 年城市层面数据，利用 2010 年
颁布的限购政策作为房价负向冲击的自然实验，将其作为房价
的工具变量，探讨房价对出口的影响。研究发现，限购城市相
对于没有不限购城市，在限购政策实施之后出口相对增长。进
一步地，在排除了物价总体上涨带来的影响后，本文肯定 了不
可贸易部门繁荣对可贸易部门发展的挤出效应，即高房价导致
劳动力和资金向房地产相关部门流动，这带来了制造业部门用
工成本和资金成本的上升，进而阻碍了制造业企业的出口。 
评论：本文以各地出台限购政策为自然实验，通过定量的方法，
发现限购政策有效遏制了外贸企业成本过快上升的势头，有效
推动了外贸稳中向好发展。这对我国稳外贸工作具有很强的现
实意义。在稳步推进外贸领域整体转型升级的基础上，要以稳
房价为切入点促进综合成本下行，缓解外贸企业发展困难。一
是要落实房地产长效管理机制，缓解房地产部门和制造业部门
之间的资源错配，抑制制造业企业用工成本和资金成本过快上
升问题。二是要进一步深化改革、扫除体制机制深层次障碍，
加强房地产部门不合规行为监管的制度建设，运用市场化、法
制化手段促进资源合理配置，推动经济高质量发展

（本期推荐人：薛啸岩）
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银保监会主席郭树清：那些炒作外汇、黄金及其他商品期货的人很难有机
会发家致富，正像押注房价永远不会下跌的人最终会付出沉重的代价一样。
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《经济学人》2021 年 6 月 5 日

全球商业的新地缘政治 

20 年前，互联网泡沫暴露了硅谷的狂妄，安然造假案粉碎

了人们对美国商业的信心，中国还在艰难地推进国企改革，

光明的希望被认为在欧洲。如今，科技公司占全球股市的四

分之一，地域融合极不平衡。美国方兴未艾，中国冉冉上升，

中美两国拥有全球 100 家市值最高的公司中的 76 个，欧洲

则从 2000 年的 41 个下降至 15 个。究其原因，一是欧洲浪

费了大好机会，政治干预及欧债危机导致欧陆经济一体化进

程陷于停滞；二是中美两国开启创造性破坏进程，两国企业

在金融科技和电动汽车等新科技前沿领域都占据主导地位。

危险在于，美国继续滑向保护主义、产业政策，以及左派主

张的对资本惩罚性征税政策，这都会抑制其商业活力。

《哈佛商业评论》2021 年 5 ～ 6 月

混合办公新趋势

新冠疫情暴发以来，一些领军企业率先采用混合办公模式，

重塑办公理念。员工也认识到灵活的办公时间和地点所带来

的便利性。要想成功转型，领导者在设计混合办公时，需顾

及个人而非企业。今年全球有千百万劳动者突然从在办公室

办公改为随地办公，从与他人同时办公改为自由选择时间非

同步办公。如果管理者能成功改为随时随地办公的混合模

式，工作会变得更有目标，更有效率。

《新闻周刊》2021 年 6 月 4 日

职场女性的损失

对千百万美国女性来说，新冠肺炎疫情对经济的打击可能永

远不会结束。与疫情暴发前相比，现在美国的就业女性减少

了 450 多万人，究其原因，要么是女性主导的行业裁员，要

么是被迫失业回家照顾孩子。研究显示，这些女性中的大多

数未来可能挣得更少，进而影响到她们退休后的福利。新冠

肺炎疫情加大了职场上的性别鸿沟，男女工资差距可能要在

20 年后方可恢复到疫情前的水平。
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