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ko IRWIE, FRATATREIEFRE L 2. fE3EH, BORRZ 1R /LA HILE R
FARAT AR R 2 Ab o 1 IX P ved A2 I Hoor il e € 2 22 ¢ 2 (U.S.
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FRBRIRATAE S M RS e FLto 4 bR 2R AT REAN 2 5 I S J T, FRATT A LB —25
HETAE (Brainard, 2019 and Daly, 2019b) .
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(Shrimali, Mattiuzzi, and Choi, 2020; Liu and Parilla, 2020) . A1+ X
4 [E] % Hh A S ST B, X B EEREES T ORIRAT IR AR, e T HA 1R
Wivr 2 A & I N

N T RIX G ) @, FETOR < b EE A At A 7 T VO, FRAN R EAE L R ERAT
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R ARRIE R . M2 SRBANEE L 22/ EM R I frE £ E A
() 7 F (Hangen and Swack, 2020; Opportunity Fund, 2018) .

Mg
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ARIFE A “2020 Lessons, 2021 Priorities” o ASCAEF Mary C. Daly, A& IH 4 115
Fo Ak 2 ARAT AT K A B AT B o AT 2020 4E 12 H FIl T FEDERAL RESERVE BANK
OF SAN FRANCISCO B M . 5 b &b ] DL 1] Ji SC Bk $2 .
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3 JL T35 k. 15 2002 452 2004 4 1A (1 25 B ABSR AR F o 3 Bt 112
CHLTIR” BB, SRR R SERR FARIRD T . R RERY, 1F
IXEEHE L, MFP [0 B TF Sy sh AL = R T B e

BT — S SR B, X MFP KR EE MR T3 BHR (D), H#
RO PSR . (B2, IT fEH0E ) LFERI A ELLT5 1990 4485 HI
FA AR AE TSI A, B 50 ) T R IS BB A = 1 22 R 3 A2 7= 28 (MFP)
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Sichel, 2000 4; L Basu 25N, 2001 ). Ak, M KEBE T HK CHM
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Z i1 IBM 2313 (Walton F1 Huey 1992).

1E A 58 (51 2, Brynjolfsson A1 Hitt 2000, David A1 Wright 2004, Bresnahan
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RIS AR, BRI O 22 2 5 P~ 1 e R 3G ik 25 =, SRIRARILP
O AR 7 — MR AR AAE O AR g BB AK UL o 56 =, ZIEEiK 5 2k
V2R 2 8] A7 1) 5 AR I SER 3 it 4R ) LA BAFAE, IX MRS SR Z AR T H H AR
AKPE TR, @K SR /N

IARKRZE N AN o AR AN BE EA LT EN. H—, ah
IO T e — D FE BRI ES HinAZE G, RECNEEEp, 2T
BRI 2B () SCER A 7 XA o7 S8 APiE R ey 0.85, XKk
I 2 BUN A BB R o0 T AIHBOR R R e EE HEE, 2, AP a
B AR K sk O R A TR . 7 R T, CAPfE A Y R R S 2
T T2 BRIV Z 2 R ) ZE (B R i . JE K R e, GAP A1 7 37 38 K T A Fia
b5 RPAGIBIK B AR ZE kM &, BART S, WIK U bR 0 T30 E 5
AR s FEEE IR RE R R (TIPS) IR v 2k, X—ZHEAF
I RR R T PATEAK R (BED o 5=, n"ANEEEN 2%, 102 RAELL

69



(1, #7720 S A HP S8 B 1 A48 SOANAR B H [ i s 2R a5
AR, PRI IE BT Ak 2 SRAT IR B A AH B S B AR R M e A2
FErpiaete. S0, R A T HmZE s (FOMC) @K Hirm* (HI 2%)
R HETEK S, . 5T, BRSO R, WFEE 0.1, DU R SER] b
2R P SEAK SR ) 250,00 1.5, 5 1993 ERFMN 2.

i = pi_, +(1—p)(r: +m o m +¢uutGAP).

B 2 PR EMN CERFUR R A REE%)

)
6.0

— TATNETN — 5Y BEI
5.0 5YSY BEI 10Y BEI

— KRB S BARAR T ZiFEMSY BE e
40 T 1993FZRENMN /

3.0
; \
2.0 J L
‘l

1.0

00 =7 ——

-1.0
20Mm 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

B kIR AE AR P3R4 25 44T 1 Haver Analytics 25115

Bl 2 T FOFRAS ) e I T 8 o 22 1) T A P A TR 2 ) ke g T
FRZ, FHorr UM@K U T bR T g, LB O % 58 5K (R
B FIE R R . 55— MR SRR R AR ik %, S R
ToPATEK A (BED 9% 30 M s, BUEh “2U%K) 5Y BEL” 5 Sk
eI AR HAETFY@EK R B0 “SY BEI” 5 B=FoOrikEHEER T
FEAFEEK AR, B “5YSY BEL” ; ZE UMLK 10 sE-F 3k #, B “10Y
BEL” 5 55 LA 7770 2 AR 48 BR3P it 2% ER AT X M TR0 N 53 (10 22 B 2 15 HE 1
R TR 75 ZEIM A SR 10 4E/9°F14 PCE JEAK R,

B 2 38 2] T AR 1993 AFZREANTH R I HAs R, 581 —%. AT
fife 1993 A R ILACRRZE A0 0 1R 22 57, 7T LA LA 2015 4258 DY == 451, 415 FOMC
FAERE K L T BRI S HARFIZR . 1993 SEZRBHANIN 5 H AR 2R N
ZETE 0.88%, FLFFEUAR R Z2 Bt U -5 H AR ECR R RSP E N 0.12%, 552
BrE 0.16% 5 A4ein . 8 T RIIIUANZE Y, SEFR GDP MGl (R FFEHT 2%
K, SRR 5% N IEE] 4.7%, EAKERMM 1.6% ETHE] 2%. £ 2016 F55 P12

70



FE, B 1993 AEZ2 BRI 1 50 H B BOR I 28 BB E TE 2.9%, 1 LRI )
FUHH S H A BCR R 2P BB RN 0.46%, 24 ISERREA 0.42%. 7ELCHATN], 7
ANKRIU R — A BRI ) A s 1993 AR R Z B MMBOE r* [ € 7E 2%, TAEIARIR 2R
EHFRIN R, 7E 2015 2555 DU 2 B 25 1--1.12%, 7 2016 £E 55 U /N2 45 F-0.72%

2 R W] FOMC 8% % s /b 1B g T A f AR IR ZZ #RU, 1773E 1993 4EhR
ZRENHN o BE K 22 BB I TUHTE FRTE 2018 55 DU FEURSK T 2% A 47, BUARAR
RN RIS e e H AR B B AR T 2%, YU VS 1E 1.84%-1.99%Z [F], 2%
FE 2 B AT SERR B R SRR BARIX AN 2.25%-2.5%, R 2455 5% fiBUREE

PR .

WSIE K AR BRI 2% MK F, ok 2R FEFE S aT KPR, B

ZAREFN, 0 S ) — 38 K A B R R R et BT

AR @4 “Is the Fed Following a  “Modernized” Version of the Taylor Rule?” .
AICAE# Kevin L.Kliesen J2& 3 [F 35 #% 5 WIS 6 %% ARAT B ML 2 B 2 X AT R E 31 AL
T 2019 4 1 4 T T 36 [ 25 8% 5y e R 4 o5 AR AT B 0 . Sl e A T A il JE SO

71


https://research.stlouisfed.org/publications/economic-synopses/2019/01/15/is-the-fed-following-a-modernized-version-of-the-taylor-rule-part-1

SHI=D

LSSME5RRERE /

" SHANGHAI INSTITUTION FOR FINANCE & DEVELOPMENT




	旧金山联邦储备银行：回顾2020，展望2021
	导读：在艰难的一年里，我们应该汲取什么教训？到2021年，我们的首要任务是什么？克服COVID-19带来的严峻且不平衡的经济影响，恢复充分就业和可持续的2％通胀水平将是美联储未来主要关心的目标。但是我们需要对政策工具有信心，才能成功实现这些目标。以下内容改编自旧金山联邦储备银行行长兼首席执行官于12月1日在亚利桑那州立大学经济预测午餐会上的演讲。编译如下：

	美国经济概况
	导读：纽约联邦储备银行研究部门编制的《美国经济概况》旨在提供当前经济和金融发展相关的全面概述，包括劳动力和金融市场，消费者和企业的行为以及全球经济。此外，概况还涵盖了一些特殊主题，例如商品价格走势、劳动力市场情况本文的分析基于截至2020年12月18日的数据。编译如下：

	COVID-19期间美国贸易逆差来源
	导读：在经济衰退期间，进口下降的速度往往快于出口，从而缩小贸易逆差。但这一次情况不同，COVID-19大流行期间美国贸易逆差反而有所扩大。文章发现2020年1月至6月对进口基本医疗用品的需求增加是美国贸易逆差扩大的重要驱动力。并且，医疗用品贸易逆差增长占美国贸易逆差增长的41.3%。编译如下：

	中国在国际数字经济中的竞争力
	导读：中国做出了IT产业史上最重要的数字化战略决策，这种“中国优先”的战略取得了巨大成功，并直接导致了中国现在高度多样化和充满活力的移动互联网服务行业。这份报告评估了中国企业在国际数字市场上的进展。总体而言，中国公司在国际数字市场上的份额仍然很小，但在许多领域，它们发展迅速，并显示出重大创新。在接下来的十年里，我们将看到美国和中国的数字公司之间争夺全球市场份额的斗争将越来越激烈。编译如下：

	5G速度：中国是否真的打败美国了
	导读：中国因为国有企业对基础设施进行了很多非市场导向的投资，在5G网络的一些方面处于领先地位。但是，很多报告都夸大了中国5G网络的发展，其中一个重要的原因可能是运营商夸大了很多数据。同时，中国的站点数量很可能使读者误以为其达到了在西方运营商统计口径下站点数量的三到四倍。编译如下：

	世界发展进程中的货币政策
	导读：货币政策及其实施方式变了，但实现通货膨胀目标的目的不变。我们要随着世界的改变，准备好开发新的工具，进行新的分析，并且注意危机防范。如今的主要变化之一是金融市场的快速增长，央行应该适应不断变化的金融市场。第二个变化是全球利率水平下降，政策利率的下调必须考虑公众信心问题。最后，由于资产购买已成为一种常规货币政策，因此这些风险已从整个社会转移到了中央银行的资产负债表中。央行要有承担风险的能力，也要有能应对危机的外汇储备。编译如下：

	新兴市场和前沿市场资本流动的波动性管理
	导读：COVID-19大流行导致新兴市场和前沿市场的投资组合流动出现了前所未有的急剧逆转，这引发了人们对金融稳定的担忧，因此进行了强有力的政策回应。本专栏使用了一种新颖的分析框架——风险资本流动方法，从而表明全球金融环境的变化往往会比正常时期对投资组合流动的影响更大。此外，国内基本面更强劲的表现并不一定会导致投资组合流动的激增，但其有助于缓解资金的外流。因此，由于新冠肺炎，新兴市场增长的前景较弱，这将会恶化当地的货币流动情况，而全球金融的状况将影响硬通货流动。编译如下：

	生产率和通货膨胀
	导读：本文摘自珍妮特 耶伦2005年2月11日在加利福尼亚州帕洛阿尔托市斯坦福大学经济政策研究所的经济峰会上发表的讲话。编译如下：

	美联储是否遵循现代版泰勒规则
	导读：泰勒规则在货币政策制定中被广泛使用。随着经济进入低利率时代、通胀和通胀预期更加稳定、菲利普斯曲线平坦化，美国圣路易斯联邦储备银行行长布拉德提出了现代版泰勒规则。实际的联邦基金目标利率表明，美联储更多地遵循了现代版泰勒规则，而非最初的1993年版泰勒规则。编译如下：
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