
智行理财网
美国量化宽松货币政策对中国的影响（美国量化宽松货币政策是什么）

为什么通胀，连连加息能否解决？

通胀率9.1%，爆表，这是美国最
新公布的6月CPI数据，飙到了41年来的峰值。
为了应对通胀，上个月美联储
已经加息了75个基点，这是
28年来最大幅度的单次加息
，美联储
为今年设定的通胀
率目标原本是2%，加息还能有多少
空间？不断加息又将带来什么样的后果？
摆在美国面前的，是经济软着陆，还是滞涨加剧？
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曼哈顿
街头，阿卜杜勒·拉赫曼在他的流动咖啡馆里等待着美国经济的复苏。他的位置
很好，在高耸的办公楼脚下，
靠近地铁口和去往自由女神像
的码头，他怀念过去人们在他的货柜前排满长队的时光。由于房租上涨，很多
公司搬离了这里，拉赫曼的常客少了很多。

纽约商贩 阿卜杜勒·拉赫曼：

以前的价格很便宜。我（过去买）咖啡，所有的东西都很便宜。但现在所有的
东西都价格冲天。咖啡过去是6美元，现在是11美元、12美元，3磅罐装咖啡
。

美国富国银行的研究显示，自2月份以来，鸡翅和鸡胸肉分别同比上涨38%和2
4%。农业部门数据显示绞肉
价格比2021上涨了36%，而柠檬水价格上涨了22%。

全球化智库副主任 高志凯：
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“美国比如说1%的极少数人，他控制住的财富非常得多、高达美国总财富的
一半以上。对于他们来说，通货膨胀
高一点低一点，几乎没有任何影响，但是对于平民百姓来说就不一样，本来比
如说我可以买1磅肉，现在
只能买0.5磅肉了，他的支付能力在下降，通货膨胀在提高。”

除了食品价格，油价涨幅更是惊人。6月11日，全美平均汽油价格升至每加仑5
.004美元，这是美国历史上平均汽油价格首次突破5美元。

数据显示，能源价格成为推高6月美国物价的主要因素。能源价格环比上涨7.5
%，同比上涨41.6%。其中汽油价格环比涨10.4%，同比飙升60.6%。

全球化智库副主任 高志凯：

“美国能源人均消耗量比中国好像有4-5倍之高，对于美国所谓的‘生活在轮
子上’的国家来说，汽油价格或者柴油价格高涨了以后，出行都不方便。这个
是对于和平与稳定来说非常有杀伤力的一件事。”

除此以外，房租的上涨也成为很多美国人无法承受的负担。2021年，美国最大
的50个城市房屋租金平均上涨了约2
0%。迈阿密
成为美国房价上涨最疯狂的地区，一年中房租上涨了49.8%，有的住房甚至超
过65%。人们不得不走上街头抗议。
2021年纽约的房租也上涨超过20%，2022年1月14日，美国纽约州租客驱逐
禁令即将到期的前一天，数百人进行抗议示威，要求州长延长禁令，防止数万
纽约无力支付房租者流落街头。

通胀和加息也让小企业主倍感
压力。2021年，在硅谷
创业的樊大申就尝试把一部分业务转移到中国。通胀的数据还没有明显上升的
时候，他就感到工资上涨在迅速推高企业成本。樊大申在美国上学、创业多年
，从事的是半导体行业，特朗普
执政时期美国对中国芯片行业制裁就影响了他们的发展，最近美国政府的频频
加息更让樊大申决定收缩美国部分业务，把未来的发展中心转移到中国。

硅谷某初创公司负责人 樊大申:
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“（工资）10%、20%这么长。我们转移到国内来也是自救的一种方法。那时
候工资涨得非常厉害，汽油增加了，食物贵了，房租贵了。员工要求最低工资
都得涨。任何加息对实业界来说都
不欢迎，
消费减弱了，肯定生意会不好。成本增加了减少了利润，初创企业要融资，融
资也困难，你要上市也要推迟，所以一系列的影响，加息肯定会导致经济的衰
退。”
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实际上，为了应对新冠疫情的冲击，美国在2020年就相继出台了四个大规模经
济刺激法案，总规模超过6万亿美元，然而，这并没有改变普通民众和小企业
的状况。
和普通民众感到生活水平下降
形成鲜明对比的是美国资本市场
的狂欢。2020年以来，美股
一路高歌猛进，到2020年12月31日，标普500指数
已经创下历史新高3760点。
2021年，标普500指数继续创下66个历史新高，并且每个月都在刷新记录。

全球化智库副主任 高志凯：

“这些上市公司并没有改变内部的质量，它纯粹是一个市场资金量的增加，它
的泡沫更大，所以造成了资产价格的上涨。所以从这个角度上来说，价格的波
动，最终的话有可能就造成重大的经济危机。”

资本的狂欢不仅出现在股市，到2020年11月，美国房价中值已经比去年同期
上涨16%，2021年更加疯狂。从业十多年的洛杉矶房地产经纪人李林回忆，
从那时起，一场他从未见过的抢房潮席卷而来。

洛杉矶房地产经纪人 李林：

“大量的资金涌入房地产市场，大量的上市公司收了很多房和老百姓来抢，购
房者来抢，造成供
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需短暂的一个失衡，疯狂地加价抬价
，像大洛杉矶地区
新兴的郊区的这些，它的涨幅就比较高了，有翻倍的，涨50%是一个普遍的现
象，50%、60%、70%、80%都有。”

资本市场的狂欢可以改变美国民众的生活水平吗?

洛杉矶房地产经纪人 李林：

“美国这轮通胀影响的是无产者，对有产者来说，他的财富在增加。”

全球化智库副主任 高志凯：

“这笔钱弄来弄去都跑到哪里去了？没有留在中下层老百姓的账户里，没有增
加他们的积蓄，反过头来汇少成多又流到股市，又流到房市里边去了。所以最
终获益最大的还是资本家，还是拥有股票的人。”
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通胀的高企令美国的居民、家庭、企业深受困扰。也成为当下美国政府最大的
压力之一。如今，
美国CPI已经从2021年年初的不到2%
，
飙升到现在的9.1%，美国的通胀究竟是怎样一步步走向失控，它又是否可以迅
速抑制通胀呢？

2020年，新冠疫情席卷
全球，对各国经济造成重创。
在美国，疫情管理的失控也对经济出现前所未有的冲击。2020年3月，美股出
现四次熔断，美国第二季度GDP
年化季率跌至-31.7%，4月失业率飙升至14.7%，创下上世纪30年代经济大萧
条以来新高。
急于解决经济困境，用无限超发货币强力刺激经济，在短短两年之内，美联储
的资产负债表规模扩大到前所未有的8.4万亿美元。
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中国人民大学重阳金融研究院研究员 刘英：

“当时美股是四度熔断，大幅走低，就差两天就要开议息会议，美联储都等不
及了，立即降为0关税，然后开启量化宽松，开始是7000亿，后来就迅速的，
无限量的，就是没
有顶峰的，你需要多少我给你多少，
就连巴菲特
他也提到说‘活久见’，所以美联储采取无限量的量化宽松货币政策，其实是
水漫金山。”

实际上，2021年第二季度美国的消费者物价指数
就开始飙升，然而美国政府并没有采取特别措施。

美国财政部长 珍妮特·耶伦：

“我不认为我们有恶性通货膨胀的风险。我们已经经历了几个月的高通胀，包
括我在内的大多数经济学家认为这将是暂时的。”

中国人民大学重阳金融研究院研究员 刘英：

“我们去年就认为通胀是美国最大的尾部风险
，美联储说通胀是暂时的，我不认为它是没有看到通胀。它是掉以轻心，没有
看到通胀的风险，可能它的政策目标里面，认为就业充分问题，应对疫情的问
题，经济还比较疲软，可能还希望经济更好地增长，这么说只是安抚市场。”

经济周期信息公司总裁 朗斯基:

“我们必须意识到，这个年增幅有过分膨胀的现象。因为去年经济非常虚弱。
”

如果说经济学家们都很清楚美国财政货币政策对通胀的影响，美国又为什么要
用如此大手笔的货币超发政策来挽救经济呢？

中国人民大学重阳金融研究院研究员 刘英：

“美国的经济状况致使它没有办
法通过正常的货币政策工具
来调节，通过加息或者降息，因为它打到0了，它还依然没有办法去刺激经济
增长，准备金率也基本上用尽了，其实有一点弹尽粮绝的程度，就是我没有办
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法再去提供炮弹了，只能采取量化，特别的一个货币政策工具来去刺激经济。
”

实际上，新冠疫情之后，
世界各国经济都遭受了冲击，为什么唯独美国政府敢于采用如此大规模的印钞
手段来挽救经济呢？

全球化智库副主任 高志凯：

“用美元做国际性的储备货币

瑞士法郎
，还有我们的人民币等等，加在一起才30%多。美国在国内超发这么多的货币
，它一大半直接流到了海外市场。稀释掉了国内市场的通胀压力。”
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2022年1月美国通胀已经高达7.5%，虽然已经远超美联储的理想通胀目标，但
此时尚未看到美国政府抑制通胀的措施出台。与此同时，俄乌局势也日趋紧张
，国际原油价格也持续高涨。2022年俄乌战争爆发不久，美国就颁布针对俄罗
斯的石油禁令，全球油价更是飙升。在美国，油价升到了14年来的最高水平，
这也进一步推高了通胀。

中国人民大学重阳金融研究院研究员 刘英：

“因为俄罗斯是全球数一数二的油气供给大国，包括粮食、金属，它是很多资
源品的提供方。现在欧美制裁俄罗斯，能源粮食是CPI里面非常重要的组成部
分，所以欧美对俄罗斯能源禁运，其实对它的能源价格走升，全球能源价格的
走升，对于物价的上涨，其实起到了非常大的一个推波助澜的作用，是非常重
要的一个因素。”

数据显示，能源价格成为推高6月美国物价的主要因素，推高通胀的油价因素
是否可以得到抑制呢？美国总统拜登
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确实为此付出了努力，积极与世界多个产油国家和地区谈判。但是拜登的努力
没有换来他期望中产油国的支持。
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北京时间6月16日凌
晨2点，美联储宣布加息75个基点，将基准利率
上调至1.50%-1.75%区间，这是美联储今年第三次加息，也创下了自1994年
以来的最大加息幅度。6月美国高达9.1%的通胀数据公布后，有数据显示，美
联储7月加息100个基点的概率达到三分之一；9月再次加息75个基点的概率升
至80%。

中国人民大学重阳金融研究院研究员 刘英：

“美联储这一次的确是被高企的
通胀所镇住了
，这种加息的高频次和大幅度是史
上罕见的
，3月份加25个基点，5月份加50个基点，6月份迅速加75个基点，7月份，9
月份还是11月份12月份，也就是今年的所有的7次，每次都加息，可能都要超
过25个基点，50到75个基点，这个力度之大，就是想把通胀控制下来，其实
它也非常清楚是控制不下来的。”

在国际市场，美元加息被称为美联储搅动全球美金潮汐的指挥棒，几乎每一轮
美国的加息周期都会引发经济的剧烈震荡，让一些国家金融市场和进出口产业
遭受冲击。

全球化智库副主任 高志凯：

“美元加息它造成一个现象是什么呢？世界各地的美元统统往美国跑，尤其是
发展中国家、新兴国家，把资金抽出来，运到美国，去追逐美元利息增加以后
所带来的收益，它在全球范围内会造成金融市场的混乱。”

5月19日，斯里兰卡宣布一笔到期7800万美元的债务无法偿还，造成实质性违
约，这是该国自1
948年独立以来第一次出现主权债
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务违约。阿根廷、尼泊尔、埃及、老挝
等多国都面临外汇枯竭、债务违约的风险。

美国最近的频频加息已经令多国经济危机四伏。

中国人民大学重阳金融研究院研究员 刘英：

“ 不是所有国家的工业体系都非常完善，一些外债稍微高一点，外汇储备又稍
微低一点的这些国家，其实就会风雨飘摇。”

独立投资研究机构CFRA Research首席投资策略师 山姆·斯托瓦尔：

“自20世纪40年代末，政府开始收集通胀数据以来，已经有12次经济衰退和1
2次熊市，衰退与熊市似乎总相随相依。每次同比百分比变化和CPI增长6.5%
以上。因此，按这个历史规律，但也一定，伴随此轮熊市，我们预期即将陷入
衰退。”

美国的高通胀和美联储加息效应正外溢到多个国家和地区，美国作为全球最大
的经济体之一，自身政策引发的经济动荡，正在影响着世界多个国家。
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