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各國出招救經濟恐現反效果

歐洲能源價格今年節節攀升，歐洲央行連續兩次大手加息應
對。與此同時，歐盟各國財政補貼方案可謂五花八門，包括

設置電費上限、實施燃料補貼退稅，以至推出廉價公共交通車票等
措施。大型保險公司安聯集團估計，連串紓困措施已花費各國近
5,000億歐元（約3.78萬億港元），歐盟計劃向能源企業徵收的
1,400億歐元（約1.05萬億港元）暴利稅，料也將全數用作紓困。

政府投入愈多 愈抵消加息效果
通常而言，央行加息本質是為收緊貨幣政策，利用高利率為需求
端降溫，從而遏制物價上漲。然而阿諾德指出，多國紓困計劃覆蓋
範圍過於廣泛，提高消費能力卻又無法滿足需求，政府為類似措施
投入資金愈多，愈會抵消緊縮貨幣政策的效果。丹麥丹斯克銀行首

席策略師克里斯蒂安森便解釋，「歐洲央行的工作會相當困難，連
串經濟措施刺激下，央行很難和預期一樣盡快穩定通脹。」

專家指解決供需平衡為先決條件
部分毫無章法的紓困計劃更恐怕會擾亂市場。英國財政大臣夸騰

的大幅減稅方案和能源價格上限計劃，分別花費450億和1,500億
英鎊（約3,823億和1.27萬億港元）資金，開支龐大卻不見開源措
施，自然觸發市場恐慌，引發鎊匯危機和債券拋售潮。美國總統拜
登政府免除數十億美元學生貸款，亦被指只會為美國通脹火上澆
油。
歐債危機也是歐洲另一揮之不去的陰影，意大利等國家的政府債

務水平已是岌岌可危，一旦與歐盟稍有摩擦，或會引發經濟動盪。

歐洲央行行長拉加德前日便強調，任何政府的紓困計劃都應是「暫
時且有針對性」，從而遏制助長通脹的風險，保持債務可持續性。
如今歐美多國通脹率仍在高位徘徊，許多經濟學家都質疑若不解

決供需平衡，政府試圖藉補貼避免經濟下滑以緩解通脹的方法，恐
怕根本行不通。巴克萊銀行首席歐洲經濟學家阿達尼亞就提醒，
「現時財政寬鬆程度並未讓歐元區免於衰退，能源需求也不見減
少。」
曾任職歐洲央行的摩根士丹利首席歐洲經濟學家艾森施密特也認

為，財政寬鬆其實提高了並無經濟壓力階層的消費能力，「如果你
是一名的士司機，你或許無法因財政補貼省下多少積蓄，但削減燃
料稅等計劃涵蓋和幫助所有人，反而很可能會過度刺激需求。」

◆綜合報道

全球多國央行近來紛紛加息，希望紓緩需求以遏抑居高不下的通脹，然而各地政府同時陸續推出高額

紓困計劃，試圖拯救經濟，卻引發反效果，反而刺激需求急升。英國《金融時報》專欄作家阿諾德形

容，隨着物價飛漲衝擊經濟，各國財政政策與貨幣政策正陷入「拉鋸戰」，欠缺針對性的紓困政策或有

助短期遏制通脹，長期卻會迫使利率繼續上升，可能引發各地政府與央行之間的緊張關係。

多 國 紓 困 計 劃 挑 戰 重 重

英國首相特拉斯政府推出激進減稅
政策，還要拿出大筆資金紓困，政府為
彌補開支只能大舉借貸。然而英倫銀行
眼下為遏抑通脹接連加息，政府償債成
本隨之飆升，加上英國經濟長期增長乏
力，「借貸潮」隨時引致債務纍纍。更
有分析認為長此下去，英國恐會取代意
大利，成為歐洲最大問題經濟體。

支付債息飆19% 25年最大漲幅
英國過去十多年一直維持低利率水
平，然而政府今次大舉借貸剛好遇上加
息，多達四分之一
的未償還債券利息
都與通脹掛鈎，統
計顯示單在上月，
英國政府需支付的
債息便較一年前高
出19%，是1997年
以來最大漲幅。研
究英國經濟及稅收
政策的財政研究所
警告，除非英國經

濟開始迅速增長，否則盲目增加開支配
合減稅，只會讓公共財政無以為繼。
《華盛頓郵報》專欄作家馬拉比指

出，意大利勝出大選的右翼聯盟暫時維
持承諾，繼續實施現任總理德拉吉制訂
的經濟計劃，爭取歐盟紓困援助。相對
之下，脫歐的英國在經濟政策上幾乎不
受任何限制。英倫銀行沒有充足外匯儲
備，只能依靠加息遏制通脹，不斷推高
的利率勢必加劇英債務重擔，使經濟發
展舉步維艱。

◆綜合報道

經濟增長乏力大舉借貸

英恐成歐最大問題經濟體
近年全球多國均實施減稅政策，希望紓緩

民眾生活壓力，但一些減稅措施實際卻惠及
富裕階層，被批評只會加劇貧富不均。
以英國財政大臣夸騰早前公布的減稅措

施為例，當中屬於最高收入一群，即年收
入超過15萬英鎊（約127萬港元）的人
士，最高入息稅率便從45%降至40%。英
國智庫財政研究所的報告指出，目前繳納
最高入息稅率的約60萬人，平均每年可

少付1萬英鎊（約8.4萬港元）稅款；年
收入超過100萬英鎊（約849萬港元）的
人，每年更可省回4萬英鎊（約34萬港
元）稅款。
關注貧困問題的研究組織「決議基金

會」稱，夸騰聲稱減稅措施「實際上將更
多金錢放進民眾口袋」，其實是富裕階層
最受惠，估計合共省下的稅款中，最富裕
的5%佔近一半，最貧窮的一半人口則只

能瓜分約12%，形容「最高收入家庭正是
夸騰減稅計劃的最大贏家」。
西班牙南部安達盧西亞地區為吸引富裕

人士到當地居住，帶動經濟發展，宣布廢
除針對全球資產逾70萬歐元（約529萬港
元）的居民實施的「富人稅」。此舉在西
班牙引起極大爭議，認為會造成地區之間
的不公平情況，令貧者愈貧、富者愈富。

◆綜合報道

富人成減稅政策贏家 加劇貧富不均

美國聯儲局大手升息遏抑國內通脹，卻令
全球各國受苦，物價飆升、外債增加並加劇
嚴重衰退風險，多名經濟學家狠批美國不能
不顧自身決策對其他地方帶來的衝擊。
聯儲局今年已5度加息，最近3次更連續

加0.75厘。《紐約時報》指出，美元是全
球大部分貿易與交易的首選貨幣，聯儲局
加息會令美元升值，連帶造成其他國家的
經濟動盪；在英國和歐洲大部分國家，美
元急升正助長當地通脹。英鎊兌美元跌至
歷史新低，日圓兌美元也跌至10年新低，
歐元6月時已貶至與美元幾乎「一算」。
美元狂飆同樣衝擊非洲國家，在正面臨

饑荒危機的尼日利亞和索馬里，強美元推
升食物、燃料、藥物的進口價格；美元走
強更使債務纏身的埃及和肯尼亞瀕臨違
約，也威脅到外資前往印度、韓國等新興
市場投資。
美國康奈爾大學經濟學教授普拉薩說，

「聯儲局除採更激進方式控制通脹外別無
選擇，但對世界其他地方而言，就是注定
要輸的局面。」最受美國輸出通脹衝擊的
是脆弱的經濟體，窮國通常別無選擇只能
用美元償還貸款，最新研究顯示這將全面拖
垮新興國家的經濟發展。
美國加息也引發連鎖反應，即使通脹並

不高的國家，當地央行也感到壓力，因此
以加息支撐本國貨幣和防止進口價格飆
升。世界銀行本月較早時警告，各國同步
加息正將世界推向衰退，並將發展中國家
推向一系列會造成持久傷害的金融危機。
一些經濟學家和外交決策者認為，聯儲

局職責固然是保護美國經濟，但也不能完
全不顧自身決策對世界其他地方的衝擊。
研究強美元衝擊新興市場的加州大學柏克
萊分校經濟學家歐布斯費爾指出，金融和
貿易全球化使經濟比以往更互相依賴，
「我不認為聯儲局或各國央行在行事時，
能不考慮國外情況」。 ◆綜合報道

聯儲接連加息輸出通脹 經濟學家紛批美決策自私

美國
降低通脹法案未奏效

◆美國參議院上月通過總值約

7,400億美元（約5.8萬億港

元）的《降低通脹法案》，

不過法案許多條款經多次修

改，明顯只對個別行業有

利。法案頒布後，美國8月

份消費者物價指數按年升

8.3%，仍高出預期值。

◆總統拜登上月頒布免除學生

貸款措施，被指變相加劇通

脹。國會預算辦公室估計，

美國政府為此需花費4,000

億 美 元 （ 約 3.13 萬 億 港

元）。

英國
激進減稅方案惹恐慌

◆英國財政大臣夸騰上周五公

布激進減稅方案，還動用公

帑提供能源補貼。市場憂慮

英政府需大幅舉債維持開

支，觸發英國股匯債齊受

壓。

◆今年的經常賬戶（衡量來自

貿易與海外投資淨投入指

標）赤字料佔國內生產總值

（GDP）8%，逼近二戰時

水平。換言之，英國民眾因

貨幣貶值更加貧窮，卻無法

享受貨幣貶值帶來的好處。

法國
赤字壓力續增

◆法國前日公布 450 億歐元

（約3,399億港元）降低通

脹預算，從明年1月起，將

天然氣與電力價格增幅限

制在 15%，並提供稅務優

惠，預算赤字勢將增加。

◆單是今年第一季，法國公共

債 務 佔 GDP 比 例 便 達

114%，到明年債務總額更

可能增至破紀錄的2,700億

歐元（約2.03萬億港元），

預測法國明年經濟增長率將

跌至1%。

德國
高額補貼仍難救經濟

◆德國政府已連續3次推出紓

困計劃，累計支出950億歐

元（約7,176億港元）。單

是為期3個月「公共交通廉

價月票」便花 25 億歐元

（約188億港元）補貼，最

終因財政負擔沉重未能延長

實施。

◆能源價格高企，大批工廠即

使獲補貼也被迫減產停業。

當地消費者購買力到明年恐

跌3%，是1970年代以來最

大跌幅。

意大利
新政府政策不被看好

◆意大利右翼聯盟在競選期

間，宣傳增加政府開支、

提高養老金額度及實施稅

收減免等補貼政策。報告

指相關政策支出料達800億

歐元（約6,043億港元），

佔意國GDP達4.5%。

◆公共債務佔GDP比例已升

穿150%，緩解債務問題需

依靠歐洲央行，但極右翼

政府日後在公共財政問題

上 ， 恐 與 歐 盟 有 更 大 摩

擦。 ◆綜合報道

紓困計劃反迫使加息
財政貨幣政策拉鋸戰

◆◆英國盲目增加開支配合減稅英國盲目增加開支配合減稅，，只會只會
讓公共財政無以為繼讓公共財政無以為繼。。 資料圖片資料圖片


