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财经新闻

全球量化宽松致
海量热钱大举进入亚洲

在全球宽松的大背景下，国
际资本开始回流亚洲等新兴市场
国家，这助推了这些国家资产价
格的继续上涨。中国人民银行最
新数据显示，9 月份，中国外汇占
款扭转连续两个月负增长的趋
势，月度环比激增 1306.8亿美元，
使我国金融机构外汇占款总额再
度创下8个月新高；而印度尼西亚
官方近日公布的数据显示，三季
度外商直接投资(FDI)季度环比增
幅高达 22%；类似的情况发生在
越南等其他的亚洲国家和地区。

另外一个值得关注的现象
是，香港金管局为防止港元升值，
三年来首度大手笔卖港元、买入
美元，以维持港元汇价。这从一
个侧面反映了发达国家大举宽松
给亚洲地区带来的流动性压力。

据《第一财经日报》

25日人民币对美
元汇率中间价反弹34
个基点

据新华社电 来自中国外汇交
易中心的最新数据显示，10月25日人
民币对美元汇率中间价报6.3047，较
前一交易日反弹34个基点，人民币兑
美元即期汇率刷新汇改以来新高。

2012年10月25日银行间外汇
市场人民币汇率中间价为：1 美元
对人民币 6.3047 元，1 欧元对人民
币 8.1800 元，100 日元对人民币
7.8859元，1港元对人民币 0.81347
元，1英镑对人民币10.1105元，1澳
大利亚元对人民币 6.5329 元，1 加
拿大元对人民币6.3459元，人民币
1元对 0.48572林吉特，人民币 1元
对5.0134俄罗斯卢布。

前一交易日，人民币对美元汇
率中间价报6.3081。

美联储表示，将继续维持 9 月
推出的债券购买计划及低利率政
策不变，“按兵不动”的政策在市场
预期之内。而汇丰银行最新公布
的 10 月中国 PMI 指数创下 3 个月
新高，受此影响，25 日人民币对美
元汇率中间价结束了此前四连跌
的趋势，反弹34个基点。

日央行月底将再推宽松措施
东京时间 25日下午消息，据日媒报道，日

本央行将在 30日召开的金融政策会议上,再次
追加约 10 万亿日元(约合人民币 7800 亿元)的
货币宽松措施。日本央行连续两个月实施货
币宽松措施(上月19日已实施)为2003年5月以
来首次，时隔 9年。主因系日本经济和物价均
出现下行风险，对华出口转冷亦添不稳定因
素。

据悉，日本央行的主要措施是将资产购入
基金规模从 80万亿日元(约合人民币 62399亿
元)扩充到 90 万亿日元 (约合人民币 70144 亿
元)。新增的 10 万亿日元资金将用于购买国
债，预计长期国债和短期国债将各购入 5万亿
日元。日本央行在上月 19日刚将资产购买的
基金规模从 70 万亿日元扩至 80 万亿日元，也
是自今年4月以来再推货币宽松措施。

分析认为，日央行连续实施货币宽松措施
主要是因为日本经济景气指数和物价均出现
下行风险，摆脱通货紧缩仍是日央行面前的首
要任务。此外，出口和生产也不容乐观，尤其
是7~9月的日本经济很可能为负增长。且随着
中日关系的恶化，面向中国的出口或将更加转
冷，为日本经济预期亦添不稳定因素。

据悉，虽然日央行确定将进一步实施宽松
措施，但日本政府和市场业内人士呼吁日央行
应“更大胆些”，10万亿日元的资产购买是远远
不够的，要求央行从金融政策方面加大对经济
复苏的支持力度。在此情况下，日本央行月底
将实施的宽松措施规模存在超过 10万亿日元
的可能。 新财

美国联邦储备委员会在 24 日结束政策
例会后宣布维持现有宽松政策不变。这一表
态符合市场预期。然而，在本轮量化宽松政
策效用尚待更多时间检验之时，外界已开始
猜想美联储的下一步行动。

这种期待越来越像一种条件反射——既
有的措施还未退出，新的政策仿佛就要呼之
欲出。美国对美联储宽松政策的“依赖症”何
日到头？这不得不令世人忧心。

众所周知，在金融危机的非常时期，美联
储一直把联邦基金利率保持在零至0.25%的
超低水平，至今已近四年。在利率降无可降
之后，美联储便开始在非常规措施这片未知
水域试水，先后推出“量化宽松”和“扭转操
作”，以期提振借贷和消费，刺激经济和就业。

曾有一段时间，随着经济形势好转，后危
机时代的退出策略被摆上台面，但如今这一
问题已被一个又一个对于下一步刺激措施的
问号所取代。这其中纵有经济形势阴晴不定
的原因，也反映出美联储在货币政策上的“鸽
派”作风。

作为研究上世纪 30 年代大萧条的著名
学者，现任美联储主席伯南克在以宽松促经
济的问题上丝毫不敢懈怠，唯恐重蹈前人覆
辙。面对国内外的批评声浪，伯南克一次次
地捍卫美联储的政策决定。在他看来，金融
危机以来美联储采取的政策有效阻止了美国
经济滑向更深的衰退，在刺激经济和就业方
面成果重大。针对新兴经济体“美国危机，全
球买单”的抗议，伯南克辩驳说美联储刺激美
国经济复苏的同时，也有利于全球经济增长，
溢出效应正大于负。

美联储新一轮量化宽松推出一个多月
来，美国抵押贷款利率持续走低，这对于购房
和再融资活动来说无疑是一大利好。但信贷
条件依然紧缩和问题房产依然存在意味着美
国楼市要走出低迷仍将任重道远。近来美国
一些经济数据显示，在量化宽松政策推出的
9 月份，消费信心增强，工业生产回升，商品
零售上涨，这其中或许多少有量化宽松的功
劳，但也无法驱散“财政悬崖”步步紧逼的阴
影。

连伯南克自己也多次公开表示，货币政
策不是万能药，解决不了所有问题，无法消除
财政政策捉摸不定带来的负面影响。但目前
美国两党在税收、减赤和调整政府开支等问
题上分歧依旧，不知美联储一再放宽货币政
策为国内进行必要改革争取时间的“良苦用
心”能否换来令人满意的结果。

纵观全球主要发达经济体，金融危机以
来，央行资产负债表都因刺激政策而不断膨
胀，实体经济对货币政策非常规措施的依赖
也日渐加深。保增长固然重要，但如何让货
币政策常规化，让经济增长恢复自生动力终
究是个绕不开的问题。 据新华社电

美联储对QE3在总体规模和实施期限
上都未加以限制，这种“开放式”的宽松一
方面赋予美联储更多政策灵活性，但也带
来了不确定因素。根据美联储的表态，在
未来就业市场出现显著改善前，将把货币
政策宽松到底，而且不排除采取额外资产
购买行动，但对何为“明显”改善没有具体
标准。

根据日前公布的上次例会纪要，美联储
决策层官员曾商讨如何改进沟通策略，有人
提议把就业和经济增长方面的某些数据指
标作为退出宽松政策的信号，但也有美联储
官员认为仅凭几个指标难以全面衡量经济
状况。美联储官员未能就此达成一致，但认
为在此问题上有进一步探讨的必要。

美联储今年最后一次政策例会将于12

月 11 日至 12 日召开。按照现有政策，“扭
转操作”将于年底到期，届时美联储是否会
用国债购买计划来替换“扭转操作”是外界
猜测的重点。

根据彭博新闻社近日对60位经济学家
的调查，68%的经济学家认为本轮量化宽松
将至少持续到明年年底或更长；72%的经济
学家认为从明年 1月起，美联储在“扭转操
作”结束后，将开启国债购买计划，月度规
模预计将达450亿美元；51%的人认为量化
宽松有助于改善就业；55%的受访者认为美
联储在量化宽松的路上已经走得太远。摩
根大通首席美国经济分析师迈克尔·费罗
利认为，目前的经济情况依然不尽如人意，
如果明年财政紧缩“逆风”来袭，美联储可
能会采取进一步行动。

美国联邦储备委员会24日在结束货币政策例会后宣布，维持现有高度
宽松的货币政策不变。这一表态符合市场预期，外界普遍预计美联储在第三
轮量化宽松政策（QE3）刚“满月”之际将按兵不动。但在量化宽松政策效果
初显之时，已有不少人开始揣测美联储的下一步行动。 新华社电

维持现有政策组合
在当天发表的声明中，美联储表示将继

续执行量化宽松和“扭转操作”的政策组
合。每月购买 400亿美元贷款抵押证券，并
执行“卖短买长”的调仓决定，同时维持将联
邦基金利率保持在超低区间直到 2015年年
中的期限指引。

美联储对政策行动的描述与上次例会
声明基本一致，所要传递的重要政策意图
是，即使在经济复苏势头增强后，也不急于
收紧货币政策，将继续把宽松货币政策保持
一段时间。

分析人士认为，从近段经济表现来看，
美联储既没有收紧政策的理由，也没有加码
政策的必要。

政策效果初显
本轮量化宽松政策推出已一月有余，其

火力集中在房地产市场，最立竿见影的效果
体现在抵押贷款利率上。随着9月中旬量化
宽松政策“靴子”落地，美国抵押贷款利率持续
走低。美国15年期定息抵押贷款平均利率已
从9月中旬的2.85%降至目前的2.66%，30年
期定息抵押贷款平均利率从 9 月中旬的
3.55%降至3.37%，两者均徘徊在历史低位，这
对房屋购买与再融资活动无疑将构成利好。

美国联邦住宅贷款抵押公司（房地美）
23日发布报告，上调了今年剩余时间和明年
的贷款发放量和再融资数量。房地美首席
经济学家弗兰克·诺萨夫特认为，在 QE3 的
刺激下，房地产市场将出现更多好转，从而
为宏观经济带来更多支撑。
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量化宽松“满月”
美联储维持高度宽松货币政策不变
国际资本开始回流亚洲等新兴市场国家

美国疯狂印钞票
人民币汇率一路往上涨
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