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IMF 

更高的运输成本或将推高亚洲通胀水平 

IMF 亚太部高级经济学家卡里埃·斯沃洛等人撰文指出，尽管亚洲目前

通胀情况比其他地区温和，但 2022 年亚洲物价可能会迎来更强的上涨势

头。 

亚洲的低通胀目前可以归为四点原因：首先，亚洲新兴经济体复苏进

程较为落后，因此核心通胀率为其他地区相似国家的一半；其次，去年亚

洲食物价格（占CPI篮子的三分之一）增长 1.6%，远低于其他地区的9.1%；

第三，相较于欧美地区，亚洲发达经济体能源通胀更为平缓；第四，一些

亚洲国家应对疫情的措施避免了严重的供应链中断，因此也没有形成相关

的价格压力。 

随着供需错配有所缓解，刺激措施效果消退，全球通胀压力将有所缓

和。然而，2022 年，在经济复苏持续增强的情况下，高航运成本的持续影

响可能会终结亚洲 2021 年的良性通胀。截至 2021 年十月，波罗的海干散

货指数[1]增加了三倍。分析显示，航运成本将推高通胀，进而使得 2022

年下半年的通胀速度增加约 1.5 个百分点。未来前景仍不明朗，如果通胀

压力及通胀预期上升，亚洲各央行应准备好收紧政策。[2] 

PIIE 

如何改进 CPI 中住房成本的测度方法 
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PIIE 高级研究员威尔科克斯撰文，建议美国劳工统计局（BLS）考虑

在计算 CPI 中的住房成本时，使用新的数据。 

在 CPI 中，住房成本包括主要住宅的租金以及业主居住者生活成本的

变化。要测量这一成本，BLS 抽取了约 48000 个出租单位作为样本，并将

其分成了六个小组。由于租金一般变化不大，BLS 每六个月才对这些单位

的租金进行重新评估，并且每次抽取其中一组替代整体样本。这一方法存

在两点缺陷。第一，抽样方式反映出的样本租金上涨可能比实际租金上涨

更为滞后。第二，48000 个出租单位仅占美国总体出租体量的 0.1%，因此

可能存在样本过小的问题。 

根据预测，在未来一年左右，CPI 中的主要住宅租金部分将上涨 7%。

由于住房成本在整体 CPI 中的占比高达 31%，如果 CPI 中的住房成本上升

3%-6%，那么同期 CPI 将会相应地增长 0.9%，核心 CPI 将会增长 1.2%。

因此，该潜在增长不能被忽视。然而，目前 BLS 测算住房成本的方法可能

会导致决策者、投资人等对该增长的反应较为迟缓。 

为了解决这一问题，文章建议 BLS 考虑综合借鉴其他私人公司收集的

租金数据。BLS 可以考察这些公司的数据对 BLS 出租单位样本的覆盖程度。

如果这些数据提供了样本的信息，那么 BLS 则可以使用这些数据，并不再

对数据进行平滑处理；如果这些数据缺失样本信息，那么 BLS 则可以沿用

现有的方法。这一方法不仅可以使 CPI 更及时地反映出租金的变化，还可

以大幅扩展 BLS 构建指数的租金数据。[3] 
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美联储 

美联储最新支付研究报告 

12 月 22 日，美联储更新了《美联储支付研究》（FRPS），纳入了最新

调查数据的结果。报告发现，疫情后，银行卡的支付特征发生了改变，同

时，其中创新支付方式使用频次也有所增加。例如，最新数据显示，2019

年当面和远程银行卡支付的次数及额度有所增长，与近期趋势大体一致。

然而，2020 年，当面刷卡支付的频次下降了 117 亿次，而远程刷卡支付

的次数前所未有地激增了 87 亿次。尽管银行卡支付的总数量有所下降，但

2020 年银行卡支付的总额度再次增加，表明消费者将其银行卡消费整合为

了更低频的、更高额度的购买。2020 年，远程刷卡支付的总额度首次超过

了当面刷卡支付，反映出消费者从当面刷卡支付向远程刷卡支付的转变。

这一转变主要是由电子商务的激增推动的。此外，2019-2020 年，新支付

技术被更快地采用，由无接触式技术支持的当面刷卡支付以及由数字钱包

支持的银行卡支付占银行卡支付份额都大幅增加。最后，2020 年二季度，

银行账户间个人对个人支付的首次使用人数激增，纵观 2020 年全年，该

支付方式的使用次数也有所增长。[4] 

欧央行 

低碳转型、气候承诺与公司信用风险 

欧央行发表工作论文，运用面板回归和二重差分（DID）的方法，分
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析了 2010-2019 年 560 家欧美上市的非金融企业的信用风险指标（评级

机构发布的信用评级和市场隐含的违约风险）与公司气候风险之间的关系。 

论文主要有三点发现。第一，高排放量和高信用风险具有相关性，且

对排放量进行披露以及对减排进行前瞻指引这两个措施都倾向于降低企业

信用风险。第二，如果气候相关政策更具有决心，不论是制定更高的目标

减排量，还是更快的目标减排速度，气候承诺的效果都会更强。因此，气

候相关指标与其他信用风险决定因素（如公司杠杆率）将有着大致相同的

经济影响。第三，在巴黎协议后，受气候转型影响较大的公司信用评级有

所恶化，且欧洲公司受到的影响大于美国公司。这可能反映出对不同国家

气候政策力度的预期并不相同。总体来说，如果公司为低碳转型做了更充

足的准备，那么该公司信用风险的倾向则更低。同时，评级机构和投资人

很可能仍然严重低估了与气候相关的信用风险。 

这些发现带来了三点政策启示。第一，应当加强企业对其排放量的披

露，并统一企业前瞻性过渡计划的标准。第二，这些发现强调了气候变化

及碳转型对央行资产负债表的影响，进而说明央行在考虑其货币政策和其

他政策组合时，除了关注企业在实际减排方面的表现外，还应关注企业的

信息披露和前瞻性的目标与战略。第三，应当评估现有的审慎和监管框架

中是否充分和一致的体现了企业的气候过渡风险对于银行和保险公司的影

响。[5] 
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