
 

郭施亮：美联储步入新一轮加

息周期，全球股市剧烈波动，

现金为王时代来了？ 
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意见领袖 | 郭施亮 

美联储的一举一动，都会对全球市场产生出重要性的影响。纵观历年

来美联储步入新一轮加息周期后的市场表现，都会加剧了全球市场的波动

率，甚至在 2007 年后发生了一轮金融海啸风波。由此可见，针对美联储

新一轮加息周期，确实需要引起高度警惕。对投资者来说，也需要及时做

好相应的策略调整。 

 

美联储新一轮加息周期确立 

2022 年，可以认为是美联储货币政策的转向年份。与前两年宽松的货

币环境相比，今年以来美联储的货币政策却有所偏紧。继之前加息 25 个基

点之后，近期美联储宣布加息 50 个基点，而且这并未预示着美联储加息模
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式已经告一段落。 

不过，针对这一次的加息力度，其实已经符合市场的预期。在美联储

宣布这一次的加息措施之前，曾有市场人士预测美联储会采取更激进的加

息策略，甚至单次加息的力度达到 75 个基点。 

随着美联储加息措施的启动，实际上预示着美联储已经开启了新一轮

的加息周期。面对新一轮加息周期的到来，无疑对全球市场，尤其是新兴

市场构成新一轮的考验。 

实际上，从今年以来全球股市的走势分析，其实已经受到了不同程度

上的冲击影响。截至今年 5 月 6 日，美股纳斯达克指数下跌 22.37%、标

普 500 指数下跌 13.49%。至于 A 股市场，深证成指与创业板指数年内跌

幅均超过 25%，上证指数年内下跌也达到 17.53%。 

美联储货币政策松紧取决于什么因素？ 

除了开启加息周期之外，美联储还启动了缩表的动作。据了解，美联

储宣布将从 6 月 1 日起缩减规模近 9 万亿美元的资产负债表，这意味着美

联储将会启动加息与缩表并行的策略，此举对资本市场的影响也是非常显

著的。 

在美联储开启新一轮加息周期的背后，其实与美国高企的通胀率指标

有关。2022 年，美国市场已经创造出多项的历史纪录，包括美国通胀率创

出了 40 年来的新高水平、美联储 22 年来首次加息达到了 0.5%以及美股
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市场创出了近年来最疲软的单季度跌幅等等。由此可见，对美股市场来说，

2022 年确实并不平静。 

未来美联储货币政策的松紧与否，很大程度上还是要看美国通胀率的

数据变化。换言之，只有美国通胀率可以得到实质性的下行，那么美联储

偏紧的货币政策才会发生松动的可能。否则，这一轮加息周期的持续性，

还是存在很大的变数。 

美联储新一轮加息周期对我们产生什么影响？ 

随着美联储新一轮加息周期的到来，全球市场的风险偏好也会发生显

著性的变化。 

过去，在宽松的货币政策环境下，市场可以容忍核心资产 3、40 倍以

上的估值水平。但是，随着市场加息周期的到来，市场对核心资产的估值

定价容忍度也会随之变化，未来市场可能对核心资产的估值容忍度降低至

20 倍、25 倍乃至更低的水平。 

除此以外，对全球资本来说，可能会加快逃离高估值的风险资产，或

加快回流至避险资产之中。例如，黄金、美元、高股息优质资产等等。另

外，对部分风险厌恶型的投资者来说，可能会更注重现金为王的投资原则，

并加快提升现金储备的比例。 

因此，在全球资产价格剧烈波动的背景下，持有避险资产或者手持大

量现金储备的投资者，更可能会在新一轮加息周期的背景下获得更大的投
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