
 

谭雅玲：偏鹰刺激升值但不

利于加息风控节制 
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文/意见领袖专栏作家 谭雅玲 

美元指数在经济向好与政策强化之中强力贬值倾向实属非凡，期间最

高仅为 96.4375 点，最低则至 95.6764 点，振幅为 0.78%，最终以 96.0711

点开盘至 96.1024 点收盘，升值 0.03%%十分有限。由此，欧元汇率稳定

1.13 美元，英镑徘徊 1.35-1.36 美元，瑞郎汇率游离 0.92-0.91 瑞郎，三

大欧系货币对美元贬值迂回策略支持性为主，其中欧元是关键。相反伴随

石油重上 90 美元或 100 美元瞬间，加元不升反贬怪异至 1.27 加元，澳元

从 0.72 美元下至 0.71 美元，新西兰元游离 0.65-0.67 美元之间。唯有日

元从贬值转向升值的 114日元又回 115日元。以上表现突出周四变化最大，

周末回归正常区间。我国人民币走势偏向升值，环境与舆论情绪化凸显，

良好刺激因素加大投机炒作是根本，离岸升至 6.3144 元极致，在岸为

6.3253 元节制，但两地贬值一致偏向 6.36 元趋同。当前外汇市场美联储

加息预期强化是关键，美元贬值策略与时机面临较量之难点与阻力，但技

术娴熟与各方组合的搭配巧妙令市场依赖美元摆布为主，经济基础是重要

底气与支持心理。 
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第一影响主因是美国经济底气支持美元贬值偏好。目前美国经济走势

与预期即政策功力具有直接关系，美国政策的心理底数是预期与舆论推进

的重要因素与参考。尤其本周美国 1 月零售数据 3.8%，为去年 3 月新高即

表明美国生产力水平不减，供给充足是通胀局面消费不大幅下降的基础与

逻辑，更是美国结构循环良性的体现与反射，供应链紧张问题不攻自破，

美国经济稳定局面时财政政策刺激方案以及货币政策收缩预期的根本背景

与基础支持。虽然一周美国股市呈现第二周下跌局面，但企业盈利与财报

良性较为明朗，股市反应的经济基本面尚无大碍。虽然经济数据有波动，

但并未改变经济增长周期以及经济繁荣局面的基础。而美国善于煽情不良

惯性思维留有余地宏观调控的伎俩一直如此。因此舆论的经济与事实的经

济需要真知灼见。而这正是美元贬值的手法与需求，美元贬值煽情舆论时
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关键指引。 

第二推进环境是石油高涨刺激美联储加息侧偏激。石油与通胀一对孪

生兄弟的互帮互助显而易见，石油价格继续上涨局面时美国通胀不断攀升

的指引与预期，而这正是美联储加息当务之急所需。尤其时俄乌事件突发

冲突，这直接刺激与加剧国际石油价格上窜之 100 美元，即普氏能源价格

即期布伦特原油现货价格侧重欧洲市场的油价评估上涨凸显，其受制乌克

兰运输的俄罗斯乌拉尔原油价格份额较重。自去年年底以来，俄乌地缘政

治一直时刺激石油价格重要因素之一，年初 75 美元仅不到两个月便上涨至

90-100 美元，2 月之后的上涨速度进一步加快。如 2 月 11 日普氏对乌拉

尔原油的估价为 91.00 美元，而比较去年 12 月 2 日仅为 68.35 美元，随

后 2 月 16 日超过 100 美元。俄罗斯和乌克兰军队在边境集结对欧洲石油

和天然气供应具有很大影响与打击，而乌克兰是俄罗斯石油流入东欧和欧

盟主要国家的关键通道。虽然上面提及的普氏能源报价价格并不是交易价

格，而是普氏能源资讯自己制定的，以电话问询等方式向相关企业上下游

的采集数据，但对市场预期心理与前景评估参考与刺激作用较大。而地缘

政治因素或更具有某大国战略设计对标竞争与自我需求的隐身，石油推高

通胀与通胀高涨加息逻辑顺理成章，但实际效果和现实并非时不良因素，

或对外更具保护自己和打击对手的含义与指向。 

第三战略意向是利率上扬铺垫未来防御性为偏重。一方面时美元指数

表现更凸显美联储加息的急切，即使经济利好，但美元偏贬事实具有操作
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意向与远期应对意图为主。毕竟市场偏向美元升值因素较多，美元贬值内

外不配合有道理与数据参数，美元不升值就是贬值利好。另一方面是美联

储鹰派代表、圣路易斯联储主席布拉德的态度非常具有代表与指引意义。

她认为如果美联储不对利率采取行动，通胀可能会成为一个更严重的问题。

布拉德多次呼吁美联储采取激进的行动，她在周四的讲话中重申之前主张，

即美联储应在 3 月的议息会议上加息 50 个基点，7 月之前加息 100 个基

点，并在第二季度开始削减资产负债表，以应对 40 年来最高的通胀水平。

目前美联储内部依存争论，一派激进加息偏鹰，另一派担忧加息破坏经济

偏鸽，去年大部分鸽派官员占上风，今年多数鹰派上升势头明朗，但美联

储会议纪要强调加息时机势在必行。美联储同时认为，当前价格上涨与疫

情特定因素有关，供应链瓶颈和商品非服务的过度需求将随着时间的推移

而消退。其实最重要的是美元贬值和美股泡沫控制并不顺畅，美联储加息

依然缺少市场底气是阻力与担忧。 

预计本周市场依旧以俄乌进展为焦点，预计石油价格上窜将是美元贬

值机会，但股指变动或有刺激美元升值可能，技术与盈利之间暴跌或下跌

行情修正难以推挤美元贬值偏多。目前看，美元下破 95 点将是美联储加息

的参数重点，否则美联储不敢加息，美元上行的潜力将是美股经济与政治

或政策“凶手”。 

(本文作者介绍：中国外汇投资研究院院长，独立经济学家，长期从事

国际金融和世界经济研究，尤其对外汇市场研究具有较深的功底与实践经
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