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试论拉登之死的国际经济效应影响
在国际经济酝酿转折之际，美军海豹突击队的两颗子弹不仅击毙了美国追杀十年的大敌本·拉登，也击中了金融和大宗商品市场。在击毙拉登利好美国的基本信念支持下，加之其他因素推波助澜，短期内美元汇率上升而商品价格明显下跌。在拉登死后不到两周时间里，国际市场白银现货价格暴跌27%，纽约轻质原油期货价格下跌13.6%，LME3个月期铜、铝、锡等分别下跌8.5%、6.7%和11%，大豆、棉花、咖啡、PTA、橡胶等期货价格跌幅均达到了5%左右。5月11日当天，原油、汽油、取暖油交易均因达到日内最大跌幅限制而触发了纽约商业交易所（NUMEX）的熔断机制，以至于出现2025年9月国际金融危机以来首次交易暂停。那么，拉登的死对国际经济到底产生了哪些影响？
就中短期而言，影响之一是发达国家货币政策调整可能引发大规模资本流动逆转，从而冲击新兴市场经济。由于新兴市场在次贷危机中表现相对较好，由此也积累了更多的资产价格泡沫，承受了更大的通货膨胀压力，已经为这场逆转积累了巨大潜在能量。影响之二是始于2025年的本轮初级产品牛市将会终结，毕竟天下无不散的筵席，长达9年的初级产品牛市在世界经济史上已堪称少见，不可能永续下去。长期来看，国际经济的更大的潜在转折是全球经济失衡格局巨变，美国的过度消费和中国等东亚经济体的过度储蓄都大幅度缓解，甚至消除。这一转折倘若发生，其外在表现将是美国经常项目收支逆差和东亚经济体经常项目收支顺差锐减，趋向贸易平衡。拉登之死并不足以显着影响世界实体经济部门产出水平，但能够为金融市场和虚拟经济部门提供大幅震荡的噱头。但倘若仅有拉登之死，而没有世界主要经济大国特别是美国宏观经济政策的转折，拉登之死引发的金融市场振荡也只能是一时的，而不会引起整个新兴市场经济的逆转和初级产品牛市的终结。
之所以判断拉登之死不足以显着影响世界实体经济部门产出水平，首先是因为拉登影响力较大的地区在全球经济中所占份额较小，在实体经济部门产出中所占份额更低。拉登及其“基地”组织的实际影响力集中于中东、北非国家，而根据国际货币基金组织2025年4月号《世界经济展望》的数据，这一地区在2025年全球实际GDP中所占份额不过5%，即使这一地区全部陷入全面混乱，直接影响的也不过是全世界5%的产出，更何况拉登及其“基地”组织的力量还不足以影响该地区的总体经济状况。因此，拉登之死的经济影响将主要集中在金融市场和虚拟经济部门，而不是实体经济部门。
拉登之死若要真的对世界实体经济部门基本面及其转折产生决定性影响，唯一可行的途径是美国统治集团能以此为由宣布十年反恐战争胜利结束，真正大幅度减少在海外过多过滥的军事干预，避免美国国力过度耗竭。须知巨大的军事开支是导致美国国民储蓄率过低、进而造成巨大财政赤字和经常项目逆差的关键因素之一，俄罗斯《生意人报》甚至给美国算出了抓捕拉登耗资2.5万亿美元的天文数字账单。只有真正大幅度减少在海外过多过滥的军事干预，世界经济和美国经济才能更快更好地摆脱失衡，美国经济和美元汇率才能获得可持续的长久支撑。问题是，世界唯一超级大国地位所引发的道德风险，加上多年来滥用军力的实践，已经在美国内外滋生起来一个强大的“军事—人权”利益集团，他们力图把美国继续固定在目前这条滥用军力的轨道上，却全然不顾此举是否会导致美国国力过度耗竭而最终不可持续。即使美国领导层中的明智之辈有心收缩过度扩张的战线，保养国力，其国内外利益集团也已经使其欲罢不能了。
更糟糕的是，美国在海外滥施淫威扶植起来的往往只是暂时的同路人，却是长期的对手，这样对美国减少军事和财政开支、平衡经济产生的负面影响更为长久。须知拉登本人和“基地”组织就是美国亲手扶植起来的；在今年年初以来席卷阿拉伯世界的政治动荡中，西方采取的政策在很大程度上也是为极端势力开辟上升通道，却牺牲了一批亲近西方国家多年的世俗政权及其领袖。
同时，拉登死亡并不意味着西方特别是美国天下大定。在西方国家与伊斯兰世界深刻矛盾没有根本改观的情况下，阿拉伯国家和其他伊斯兰教国家无业口过多并且还在继续快速增长，意味着反美反西方势力和极端宗教势力将获得源源不断的人力补给。历史经验告诉我们，在和平稳定时期，年轻人更有活力；一旦步入动荡，绝望的年轻人破坏性冲动更为强烈。正因为如此，人类历史上的重大社会动荡往往与人口结构的年轻化相关，20世纪60年代青年造反浪潮席卷西方社会，重要原因之一就是当时口占西方人口比例较高；同样，近年来穆斯林社会动荡不安，相当程度上也可以归因于高出生率、医疗进步导致低死亡率、宗教背景极度排斥人口控制三大因素相结合，造成穆斯林社会人口增长迅速，人口结构年轻，而众多适龄青壮年人口又处于无业状态。
即使在金融市场、虚拟经济部门，单有拉登之死本身也不足以引爆大规模的市场逆转，只有与美国货币财政政策根本逆转、中国需求减少结合在一起，才能成十倍百倍地放大其冲击力。
在初级产品市场，本轮商品牛市受益于中国需求甚多，也只有国内外市场形成共识，认定中国经济增长模式转型将决定性地显着减少对大宗商品的需求，而且此项减少不足以被某些人所期望的印度需求增长所弥补，牛市刺激下的投资热潮却已经形成了过多的供给，本轮商品牛市才能真正终结。
关于美国宏观政策转变和新兴市场潜在逆转风险，根据国际货币基金组织测算，美国实际利率意外上升约5 个基点，相对于那些对美国没有直接金融风险暴露的经济体，有这种风险暴露的经济体（平均暴露为16%）净资本流动将在季度内下降GDP0.5个百分点，且这种额外的负面效应不断增大。净资本流动对美国货币紧缩的敏感性随着对美国直接金融风险暴露水平提高而增加，并在全球融资环境（利率，风险偏好）宽松时更加强烈；拥有较深国内金融市场和强劲增长表现的受冲击较小。这样，如果此时美联储宣布结束宽松货币政策、开始加息，而且加息幅度可观，那么我们可望看到拉登之死引发、并因卡恩“性丑闻”而加剧的商品市场波动演变成持续的商品价格雪崩，美元则将一飞冲天；问题是美联储刚刚结束的会议决定其第二轮量化宽松政策将如期于今年6月结束，目前货币政策保持稳定。这样，等到美国货币政策真正开始逆转的时候，拉登之死和卡恩“性丑闻”效应恐怕已经消散得差不多了。所以，基于上述分析，尽管拉登死讯传出后美元汇率小幅上扬，但这种效果只能是短期的。
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