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美元加息“靴子”落地对人民币汇率和中国资本流出
会否形成压力，对中国宏观经济有何影响？ 由于美联储此
次升息是有史以来预期最充分的，且中国经济有向好的基
本面支撑，因此加息对中国经济来说挑战与机遇并存。

全球各地的专家和分析师接受采访时说， 预计美联储加息
仍将对其他经济体产生潜在的影响，但从目前来看，由于加息的
预期已经充分消化， 而且美联储对于后续加息节奏将保持渐进
和谨慎的表态，预计加息对市场的直接冲击相对有限。

加息后其他经济体“喜忧参半”美元走强 人民币短期内顺势走低

加息尘埃落定
专家称

不宜盲目追逐
美元资产
招商证券研究发展中心

宏观研究主管谢亚轩表示，
鉴于我国经济有向好的基本
面支撑，资本账户相对管制，
拥有庞大的外汇储备， 且美
元债占比相对较低， 美联储
启动加息对我国影响有限。

日前， 中国外汇交易中
心正式发布 CFETS 人民币
汇率指数， 首次由官方编制
人民币汇率指数并公布权
重。 招商银行金融分析师刘
东亮认为，这是，人民币兑美
元汇率的稳定将让位于兑一
篮子货币稳定。

对国内投资者而言，如
何调整资产配置需要好好盘
算一番。据银率网统计，多数
银行的美元产品收益率在
2%以下，且投资周期较长。业
内人士建议， 普通投资者无
需在目前中间价低位时进行
换汇，可以等待反弹，逐步增
加美元资产配置。

渣打中国财富管理部投
资策略总监王昕杰建议，投
资者需更加关注汇市走向，
增加外币资产的配置以平衡
汇率风险， 可以考虑美元债
券类产品， 同时在汇率对冲
的基础上超配欧股和日股。

汇丰中国零售银行及财
富管理业务部总经理王浩静
认为， 以外币计价的投资产
品在兑换成本币时， 汇率波
动可能会抵消投资回报。 投
资者应着眼长期目标， 不要
让个人情绪影响投资决策。

美国联邦储备委员会当地时间 16 日宣布将联邦基金利率上调 25 个基点到 0.25%至 0.5%的水平 ，这
是美联储自 2006 年 6 月以来首次加息。 美联储在结束本年度最后一次货币政策例会后发表声明说，今年
以来美国就业市场明显改善，有理由相信通胀将向 2%的中期目标迈进。 考虑到经济前景以及现有政策需
要一段时间来影响未来经济状况，美联储决定现在启动加息。

美联储宣布启动近十年来首次加息
对包括中国在内的其他经济体有重要影响———

美元走强
人民币短期承压

但人民币略有贬值将增强外贸企业在全球竞争力
有利于出口和稳增长
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“短期看人民币势必会承受贬值压力。 当前美元指数处于
98、99 点的强势位置，不光是人民币，新兴市场国家汇率都会
有下行压力。 但由于美联储加息幅度基本符合市场预期，目前
没有带来更大震动。 ”招商证券首席宏观分析师谢亚轩说。

事实上，美联储加息的“靴子”悬在全球上空已近两年，
市场已经形成了强烈预期，不光是人民币，许多国家汇率因
此走低。

“加息预期已经被市场消化，真正加息后，美元指数走强
也不会太快。 不排除利好兑现后，美元反而有所回落。 ”中国
国际经济交流中心信息部副主任王军表示。

在对外经贸大学校长助理丁志杰看来，近期人民币汇率
连续多天走低，实际上显示了中国的提前反应和应对，而人
民币不会大幅走低，年内很快会恢复稳定。

“趁着美元走强，人民币汇率顺势走低也未必是坏事。 ”
中国银行国际金融研究所副所长宗良说，人民币略有贬值将
增强外贸企业在全球竞争力，有利于出口和稳增长。 只要不
出现极端状况，人民币汇率将保持一定弹性，维持基本稳定。

资本流出压力加大 如何应对是关键
今年以来，中国持续增加的资本外流已经引起市场广泛

担忧。 按照外汇局估算，上半年我国实际资本净流出约 2000
亿美元。 此次美联储加息，将使得中国跨境资本流出面临更
大的压力。 专家表示，防范资本大量、集中出逃，关键看如何
应对。“资本流出也不乏积极作用。 未来降准空间进一步扩
大， 货币政策的独立性也进一步提高。 ” 丁志杰对记者说，
“过去几年大量热钱流入中国，导致中国外汇储备激增，货币
供应量膨胀。 现在美国加息，外汇储备适当‘减减肥’，将有
助中国的货币环境回归正常化，修正过去由于美元泛滥造成
的高利率、高利差等诸多问题。 ”

“如果应对得好，会使得中国的利率和利差下降，有利于
缓解实体经济融资难融资贵问题。”丁志杰说，特别要注意实
现资本有序流出，避免出现资本外逃。

对宏观经济有利有弊 保持定力为根本
此次美联储加息声明预期 2016 年年底美元利率可能达

到 1.4%，这意味着美联储明年可能再进行四次加息。“如果
按照这个频率和幅度，会对我们构成一定冲击。 越是越快越
频繁，对中国影响越大；步伐缓一些、幅度低一些对我们有
利。 而这也不是没有可能。 ”王军说。

“根本上说还是做好自己的事，搞好中国的经济建设，保
持我们的发展定力， 不能让别人的货币政策成了我们的问
题。 ”谢亚轩说。

“靴子落地”沪深股市上涨
在打新资金回流、美联储加息“靴子”落地的背景下，17

日中国沪深股市稳步走高，其中后者录得 2%以上的涨幅。两
市成交猛增，再度逼近万亿元大关。

不过，从更长的货币政策周期来看，市场分析人士认为，
美联储加息对于其他经济体来说可谓“喜忧参半”。美元作为
国际储备货币和主要贸易货币， 加息周期势必产生外溢影
响；但反过来看，加息也是对美国经济乃至全球经济信心的
体现。

对发达经济体冲击不会太大
发达经济体目前大多仍处于货币政策趋向宽松的周期，

与美国的货币政策周期明显有差异。 不过，分析师大多预期
发达市场受到的冲击可能不会太大。凯投宏观市场经济学家
布赖恩·戴维森认为，从过去的记录看，发达地区的股市对美
国收紧货币政策的反应良好。 不过，强势美元和劳动市场趋
紧也可能使美股面临下行压力。

日本丸红综合商社市场业务部中国组负责人成玉麟认
为， 日本金融机构和市场长期关注和研判美联储加息影响，
已经有了心理准备。 美日两国市场深度融合，日本在美国投
资企业数量和金额较多，美国适当加息也利好日本带动经济
需求增长。

欧洲市场分析人士也认为当地市场已充分消化美联储
加息预期。戴维森表示：“我们不认为美联储加息不利于全球
股市。 这可以视为美国和全球经济信心提升的信号，将利好
全球股市。 ”

英国工业联合会经济主管瑞恩·牛顿 - 史密斯表示，加
息反映了美国劳动市场的健康， 这将有利于英国公司的销
售。 预计美联储加息对英国影响较小。 英国近年来在发达经
济体中表现很好，不过，通胀上升之前，预计英国央行不会很
快加息。

对新兴经济体产生强度冲击
更多目光聚焦在新兴经济体。 分析人士认为，对于众多

新兴经济体和发展中经济体来说，这会造成货币政策的两难
困境，导致美元国际资本外流，从而产生冲击。 不过，美联储
已表示加息将渐进和谨慎进行， 使得其冲击不会那么剧烈。
新兴经济体自身的经济和储备状况等因素也将决定其是否
能够经受得起美联储加息的冲击。

印度智库观察家基金会资深研究员莫汉·古鲁斯瓦米
说，印度已经对美元加息做了充足的准备，不过，仍然可能受
到影响，印度卢比兑美元的汇价可能继续下跌，印度将使用
一些储备来抗压。 印度原子科技公司首席顾问、前印度储备
银行高级主管阿姆伦德拉·萨胡说， 跨境的资本流动不会出
现重大变化，市场对此早有预期。

巴西圣保罗因斯珀商学院经济学教授达马斯则认为，
虽然市场已充分消化了美联储加息的预期，但当加息真的到

来的时候，市场还是会有一定的悲观情绪。 新兴经济
体货币贬值已经基本到位，接下来的贬值很可能是偏
离均衡汇价的超贬。

焦点提示

1122 月月 1166 日日在在美美国国首首都都华华盛盛顿顿拍拍摄摄的的美美联联储储大大楼楼

荩美联储主
席耶伦 16日宣
布将联邦基金
利率上调 25个
基 点 到 0.25%
至0.5%的水平
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