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939亿元
记者21日从国家税务总局获悉，今年

前10个月，营业税改征增值税试点共减税
939.65亿元，预计全年减税超1200亿元。

163万亿元
中国物流与采购联合会 21 日发布数

据，前10个月全国社会物流总额163.3万亿

元，按可比价格计算增长9.6%，增速较前9
月回升0.1个百分点，增速保持回升态势。

数据同时显示，1至10月社会物流总费
用7.9万亿元，同比增长9.2%，较1至9月回
升0.1个百分点。每百元社会物流总额的物
流费用为4.81元，较去年同期下降0.1元，其
中运输费用4万亿元，同比增长8.9%，增速
较1至9月回升0.1个百分点，较去年同期回
落1.9个百分点。 均据新华社电

本报讯 昨日公布的汇丰中国制造业采购
经理人指数(PMI)初值 7 个月高位回落至
50.4，低于此前外界的预期。汇丰称经济
动力稍缓，但短期增长依然乐观。

昨日，汇丰公布的 PMI 指数显示内地
经济继续企稳，不过11月的初值从10月的
50.9 回落 0.5，低于外界此前预期的 50.8，
但仍高于50的荣枯分界线，同时也是今年
4月以来的第二高。

在分项数据中，市场最为关注的新出
口订单指数初值，从上月终值 51.3 大幅降
至 49.4，回落到 3 个月最低值。产出指数
则从 51.1 回升到 51.3，创下 8 个月来新高，
显示整体产出温和扩张。

对于数据回落的原因，汇丰大中华区
首席经济学家屈宏斌认为，主要是新出口
订单重回收缩区间，同时企业补库存的速
度放慢。不过汇丰相信由于货币政策仍将
保持相对宽松，而且年末财政支出将加大
刺激流动性，因此尽管数据略微回调，对短
期增长前景依然乐观。

郑州市一家券商负责人认为，汇丰 11
月中国制造业 PMI 初值表现疲软，可能暗
示经济复苏已经见顶。“国内经济增速有可
能将从此放慢，这一趋势也许会持续至明
年初。”

业内人士表示，定于 12 月 2 日发布的
11 月份汇丰 PMI 终值以及定于 12 月 1 日
发布的官方 PMI 数据将给 11 月的经济走
势带来更多信息。“解读汇丰PMI终值数据
的关键，在于分析从预览值到终值的变化
情况，而其中生产指数和新订单指数的变
化尤为关键。”

本周二，世界经济与合作发展组织表
示全球经济前景更加疲软，主要受到预料
之中的部分大型发展中国家经济增速放缓
的影响，这在一定程度上表明，在美联储最
终缩减其量化宽松政策的情况下，相关国
家容易受到外来资本的冲击。由此市场可
能会加剧对经济前景的担忧，非美货币可
能会继续受到压力。
郑州晚报记者 徐刚领 实习生 鲁楠

不难发现，美联储有关退出 QE
的政策信号一直牵动市场神经。这
给美联储提出一个难题：如何在退出
QE的同时尽可能减少市场动荡。

当天公布的会议纪要显示，美联
储官员对此进行了充分讨论。美联
储一方面希望强化维持超低利率的
前瞻性政策指引，打消外界对退出
QE 可能导致提前加息的疑虑；另一
方面采取下调当前 0.25%的超额准
备金率等新措施来继续保持高度宽
松的货币政策，稳定投资者预期和对
冲退出QE对市场造成的不利影响。

分析认为，这意味着美联储正在
为退出QE和将货币政策调控重点转
向短期利率和前瞻性指引铺路。全
球金融市场如何演变则将取决于投
资者如何应对美联储宽松政策组合

变化和美国经济复苏走势。
如果美联储因为美国经济前景

和就业市场明显改善而开始退出
QE，这不会令市场感到意外，但如
果因为担心 QE 风险超过收益而被
迫退出，则将极大影响投资者对美
联储调控经济的信心，并可能引发
市场动荡。

而当美联储真正启动退出 QE
后，如果美联储维持低利率的承诺不
能得到市场认可，或者美国实体经济
复苏不如预期，此前依靠流动性支撑
的美股等高风险资产价格就很可能
面临大幅回调的风险。新兴市场如
果不能利用当前时间窗口稳定自身
经济增长和解决经济金融不平衡问
题，过去几个月资本外流和货币贬值
的困扰也可能重现。据新华社电

新兴市场资本外流和货币贬值现象或重现

11月汇丰PMI指数回落大于预期
分析称经济动力稍缓，但短期增长依然乐观

去年9月以来，美联储一直通过每
月购买850亿美元美国国债和抵押贷
款支持证券来压低长期利率和刺激经
济增长。近几个月来，由于预期美国经
济将持续改善，加上担心QE政策风险
上升，美联储官员开始讨论如何逐步缩
减购债规模并最终结束QE。

美联储主席伯南克6月正式公布
退出QE的路线图，导致全球金融市场
发生大幅波动，幅度远超美联储预
期。作为全球金融产品定价重要基准
的美国10期国债收益率曾一度上升约
1个百分点至近3%，导致融资成本上
升和金融局势紧张，部分新兴市场资
产遭到大幅抛售，面临资本急剧外流
和货币大幅贬值的动荡局面。

正当市场逐渐接受美联储退出
QE的信号，并普遍预期将在9月有所行
动时，美联储却出人意料地按兵不动。
这让投资者相信美联储将推迟退出QE，
很可能要到明年3月才会采取行动。

受美国总统奥巴马提名为下届美
联储主席的珍妮特·耶伦上周在参议

院
举
行 的
提名听证会
上表示，当前美
国经济复苏状
况与强劲增长的
理想状态仍有距离，美联储仍将继续执
行QE，美股并未出现资产泡沫。受此
影响，本周早些时候纽约股市道琼斯工
业平均指数和标准普尔500种股票指
数盘中曾分别首次突破 16000 点和
1800点的关键心理点位。

而20日下午公布的美联储10月
底的货币政策例会纪要却显示，美联
储考虑未来几个月开始退出QE，且并
未排除12月采取行动的可能性。纽约
股市三大股指应声转跌，道指、标普
500指数和纳斯达克综合指数分别下
跌0.41%、0.36%和0.26%。纽约商品
交易所黄金期货价格也下跌1.2%，创
7月中旬以来新低。美国10年期国债
收益率升至2.8%，触及两个月来高点。

美联储为QE退场铺路
全球金融市场增添变数

美国联邦储备委员会
20日公布的上次货币
政策例会纪要显示，美
联储考虑在未来几个月
开始退出量化宽松
（QE）政策，并商讨采
取其他措施对冲退出
QE对市场造成的不利
影响。这表明，美联储

正为QE的最终退
场铺路，全球金

融市场将面
临 新 的

变数。


