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美联储可谓黔驴技穷
中信银行国际金融分析师刘维明指出，

美联储的会议决议中有几点值得关注：最有
创意的，首先当属将货币政策与就业率直接
量化挂钩；其次，通胀目标实际被上调，从2%
变为 2.5%；第三，明年经济的成长预估被调
低，显示前景堪忧。

有舆论认为，QE3刚出没多久再度推出
QE4，美联储可谓黔驴技穷，政策效果前景亦
不被看好。

就连美国联邦储备委员会主席伯南克会
后也公开表示，由于利率已经接近零，美联储
资产负债表已很庞大，进一步提供支持的能
力并非无所限制，美联储对美国经济能起到
的协助非常有限。

专家对于该项政策对中国影响究竟如何产
生了分歧。有专家指出，如今全球来看通胀压力
不大，通缩压力可能更大，以美联储推出的QE4
的规模来看，影响可能不会太大，特别在全球经济
不景气，去负债、去杠杆的过程中，无论对实体经
济还是对金融市场可能影响有限。

刘东亮说，目前来看该政策对国内不会有直
接影响，由于国内资本市场表现很差，国际资本不
太会直接抄底，而且我国对资本进行管制，因此国
际资本短期流入中国的可能性不大。

市场分析人士指出，美联储加速放水在预期
之中，让市场比较关注的是人民币的表现。QE3
推出时，由于人民币政策保持观望，汇率市场上一

度创造出人民币连续涨停的异常现象，因此QE4
出台后，人民币是否会继续升值值得关注。

不过，刘东亮认为，此前的QE3对人民币市
场影响不大。因为人民币还是境内市场，人民币
连续涨停很大程度是商业银行和央行博弈的结
果。刘东亮说，此前央行的政策信号使得商业银
行认为人民币将继续升值，进而都抛售美元，使得
人民币连续升值。新一轮量化宽松的影响可能
更多来自心理上对热钱入境的估计。

中信银行国际金融分析师刘维明认为：“中
国的CPI水平其实同美联储的政策关系不大，大
可不必对全球通胀或我国国内物价疯涨的情况
产生担忧。”

此外，美联储决定，在失业率高于6.5%、未
来1年至2年通胀水平预计高出2%的长期目标
不超过0.5个百分点的情况下，将继续把联邦基
金利率保持在零至0.25%的超低区间。从美国
就业市场的改善趋势来看，QE3持续至 2014
年、总规模超过万亿美元的可能性较大。

招商银行金融市场部高级分析师刘东亮
表示，此次量化宽松政策是第三轮的扩大，之
前的扭转操作在年底到期后，美联储通过这
个办法把投放的流动性额度继续承接。

安邦咨询首席研究员陈功认为，新一轮
量化宽松的推出也与美国房地产市场有关。
美国马上迎来明年春季的购房潮，这需要有
更宽松的信贷支持。房地产市场的改善对美
国提高经济增长，降低失业率有帮助。“QE3
出来时对当地房地产影响甚好，因此美联储
才大胆推出QE4。”

业内人士看来，这只是 QE3 的升级版
QE3.5，算不上真正的QE4。刘东亮认为，从前三
轮量化宽松看，无论是对通胀还是对全球金融
市场的影响有限。这次影响也不会特别明显。

美联储新
举措推动国际
油价上涨

由于美国联邦储备委
员会宣布扩大资产购买计
划，国际油价12日上涨。

美联储的新举措表明
其降低失业率和刺激经济
增长的决心，增强了投资者
的信心，推动油价上涨。同
时，美元因此对一揽子货币
汇率下跌，给以美元计价的
原油等大宗商品提供更多
上涨动力。

另外，中东局势持续动
荡和美国位于得克萨斯州
的最大炼油厂发生火灾，也
推动油价上涨。

但是，油价涨幅受美国
石油供应增加和石油输出国
组织（欧佩克）会议结果等限
制。美国能源情报署当天公
布的报告显示，在截至12月
7日当周，由于进口和本国产
出增加，美国原油库存增加
80万桶。当周美国汽油和馏
分油库存也分别增加500万
桶和300万桶。

欧佩克当天结束产出政
策例会，将石油产出上限维持
在每天3000万桶不变。但尽
管全球石油供应充足，部分欧
佩克成员国还是会超额生产，
据估计最终其石油日产量依
然会高于上限约 100 万桶。
欧佩克还预计，2013年由于
石油消费国经济疲软，石油需
求将进一步减少。

到收盘时，纽约商品交
易所1月交货的轻质原油期
货价格上涨98美分，收于每
桶 86.77 美 元 ，涨 幅 为
1.14% ，盘 中 最 高 达 每 桶
87.68美元。

更具全球代表性的布伦特
1月期货价格上涨1.49美元，收
于每桶 109.50 美元，涨幅为
1.38%。 本版综合新华社电
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美国联邦储备委员会12日宣布，将在年底“扭转操作”到期后，扩大现有资产购买计划，并用量化数据指标来明确超低利率期限。
美联储当天在结束为期两天的货币政策例会后发表声明说，在卖出短期国债、买入中长期国债的“扭转操作”年底到期后，每月

除了继续购买400亿美元抵押贷款支持证券外，还将额外购买约450亿美元长期国债。同时，美联储将继续把到期的机构债券和机
构抵押贷款支持证券的本金进行再投资。这意味着美联储此后的宽松规模将达到每月850亿美元。
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对于中国来说，还应该想办法提振需求。刘
东亮说，结合目前我国的经济形势来看，刺激需求
是当前经济最应关注的，长期依靠投资企稳的经
济风险很高。

清华大学中国与世界经济研究中心研究员
袁钢明建议，中国可适度放松货币供应。由于
我国把防范通胀、稳定物价作为主要目标，使得
货币收缩过紧。各项指标表明通胀已不是最大
的风险，在这种情况下，今年M2年增速14%的目
标有些低，造成企业资金紧张的情况发生。而
美国9月推出的QE3正好在一定程度上使外币

流入增多，外汇占款由负转正，也使经济有所回
升。

袁钢明说，在结构上 QE4 可能使外资流入
房地产市场，间接使中国经济回升，但也会直接
造成泡沫风险加重。中国应一方面控制外资热
钱流入，一方面适度放松对中小企业的货币供
应。

刘东亮说，当前除了宏观层面，也要关注企
业微观层面，包括光伏、钢铁等行业信用风险正
在恶化，一旦爆发可能涉及债券市场、银行市
场、理财产品体系，应予以关注。

银河证券首席总裁顾问左小蕾则认为，
QE4 是前几轮量化宽松的延续，也将会使之
前“热钱入境”的问题重演。从 2009 年美国
实行第一轮量化宽松开始，对我国造成了输

入性通胀压力，2011 年开始显现为高通胀、流
动性过热。美国在制定政策时从来不管别
人，使得 2011 年全世界许多国家都在干预汇
率。

国际资本短期流入中国的可能性不大
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