
 

莫开伟：美联储加息以及缩表

将对中国经济和民众生活带来

哪些影响？ 
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文/意见领袖专栏作家 莫开伟 

 

北京时间 5 月 5 日凌晨，美国联邦储备委员会发布 5 月决议，联邦基

金利率目标区间上调了 50 个基点，达 0.75%至 1%。这是美联储自 2000

年 22 年以来首次最大幅度地加息。 

虽然这次加息在全球各国政府以及民众普遍的预期之内，但加息所带

来的影响自然是相当之强烈的，美国三大股指短时间立即上涨，道指涨幅

为 2.81%，纳指涨幅为 3.19%，标普 500 指数涨幅为 2.99%。同时，美股

市场的科技股、银行股均上涨，而加密资产领域的龙头资产比特币在 24 小

时内的涨幅达到了 5%，短时更是突破了 4 万美元。 

美联储自疫情之后的第三年终于真正开启了紧缩货币政策模式，其对
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全球各国货币政策所带来的影响也是非常强烈的，因为在金融全球化的今

天，美联储的货币政策与全球各国金融内在联系非常紧密，“美国感冒全

球各国吃药”的格局依然无法改观，相信不少国家在美联储加息之后为了

避免资金外流稳定金融市场也将开启新一轮金融自救模式，跟进美联储加

息而加息，全球将进入一个紧缩货币政策周期。 

那么，美联储加息以及即将开启美元缩表的货币政策模式，对全球到

底有何利弊？对中国经济以及民众生活又将带来哪些影响？ 

先从全球角度看，美联储加息应该说是利弊参半，带来有利的影响将

是全球各国政府跟进紧缩货币政策，将全球开启的宽松泛滥的货币政策暂

时划上一个句话，这对于全球各国挤出产业泡沫、经济泡沫、让经济步入

良性运行轨道、避免更高的通货膨胀率、稳定民众生活等方面都将起到重

要作用。但同时也将带来一定的负面影响，那就是不少国家的资本将会出

现一波巨大回流美国金融市场的潮流，资本市场将受到较强的冲击，股价

面临普遍下降的危险，使不少国家金融市场将再次呈现萧条或萎缩局面。

同时，也使得一些国家原来开始的一些产业投资项目会受到资金限制而陷

入困顿状态，经济金融受到较大的影响，其表现是大量产业会因资金紧缩

而放缓速度，或出现大量“烂尾工程”造成更多的经济损失，国家经济增

长率将会下降，企业盈利能力也将下滑，不少企业生产经营又将陷入困难

局面，民众收入减少，社会失业率增长，一些国家社会稳定将会出现问题。 

再从中国角度看，就目前而言，如果单纯是美联储加息带来的影响还
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是相当有限的，可如果考虑之后美联储缩表，比如从 6 月 1 日起，美联储

将以每月 475 亿美元的步伐缩表，此幅度将维持三个月，并在缩表开始的

三个月后逐步提高上限至每月 950 亿美元，即每月缩减 600 亿美元美国国

债、350 亿美元机构债券和机构抵押贷款支持证券的资产。显然，加上缩

表这一因素，可能比美联储加息带来的金融震荡将会更大，两个因素叠加

在一起，对中国当前的金融与经济所带来的影响毫无疑问是弊大于利。 

为何这么说？因为当前中国经济金融形势与美国完全不同：美国加息

以及缩表，是因为失业率降到历史低位，经济增长达到了预期，但出现了

严重通货膨胀率，就是说美国疫情之后实施宽松的货币政策，不惜以冲击

全球金融稳定为代价而使美国经济获得了逐渐性恢复，但却推高了通货膨

胀率，严重影响了民众生活。据美国 3 月消费者物价指数（CPI）同比上升

8.5%，高于预期的 8.4%，创 1981 年 12 月以来新高，严重打击了美国的

居民实际收入和消费者信心，即便工资有所上涨也被通胀抵消。因此，如

果再不加息和缩表，美国经济获得的复苏成效将被高通胀率全部抵销，更

会受到美国民众的强烈反对，进而会影响美国国家政权的稳定。 

显然，在不同的经济金融环境下，美联储加息对中国金融经济以及民

众生活带来较大的负面影响或冲击，这些负面影响或冲击将主要体现在四

方面： 

对实施适度宽松货币政策将带来较强的抑制效应，有可能迫使央行货

币政策转向。我国央行自疫情以来，一直扮演给实体企业“输血打气”的
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角色，先后实施了六次降准，共向市场释放了 44800 亿元资金，可以说央

行实施的适度宽松货币政策，目前的资金面相对宽松，基本满足了实体企

业的有效融资需求，对缓解实体企业融资难、融资贵起到了一定作用。而

如果美联储加息以及之后连续加息以及缩表，我国央行实施适度宽松货币

政策的“空档期”将会丧失，我国央行的货币政策不得不进行调整和转向，

不得已就会跟进美联储加息，这样对当前实体企业融资环境的持续优化到

底会带来什么样的影响，显然不言自明。 

对破解实体企业融资贵、融资难增加了难度，不少实体企业将无法恢

复生机活力。尽管目前我国央行实施的适度宽松货币政策，在总量上保持

了市场货币流量的基本充裕，按道理实体企业融资难问题应该可以解决，

但是不少中小微实体企业由于本身经营缺陷以及缺乏足够有效的贷款担保

抵押物，获得贷款的难度还是比较大，大量的中小微实体企业依然陷入融

资难困局。目前各级政府采取了各种优惠扶持政策，但商业银行对中小微

实体企业信贷支持仍然存在不少担忧，畏贷情绪较浓；而如果我国央行货

币政策转向，充裕的市场资金流离场，则金融机构对实体企业的贷款将更

加谨慎，实体企业尤其是中小微实体企业融资难又将形成一个新的“死

结”。最为明显的是，如果我国央行在实施紧缩货币政策之后，或者配套

实施加息政策，则实体企业融资贵的倾向又将抬头，实体企业生存又将陷

入十分困难的境地。由此，美联储加息，将会令我国央行以及金融机构陷

入两难境地，不收缩货币政策将会导致大量资金外流，使中国金融市场出

现动荡，而紧缩货币政策又将使大量中小微实体企业雪上加霜，陷入万劫
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