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美国经济面对两大不确定因素(齐援军；8月15日)

文章作者：齐援军

    分析目前美经济增长状况，基本判断是：美联储小步上调利率水平有助于抑制了经济的过快增长；高油价似对美经济损害不大，表明

美经济结构能够适应高油价冲击；美元贬值，整体看也是利大于弊。今年美国经济仍将保持平稳增长的状态。 

  目前能够对美国经济增长产生影响的不确定性因素主要有两类，一是显性化因素，有房地产泡沫、高油价和世界经济减缓；二是潜在性

因素，而其中最重要的莫过于完善人民币汇率形成机制所产生的影响： 

  一、房地产泡沫和高油价对美经济的影响房地产泡沫是美联储刺激经济复苏的产物，对经济复苏和经济增长发挥了重要作用，但也越吹

越大。如何抚平泡沫并减轻影响，成为一个明显的不确定性因素。因其调整为信息服务型经济结构，近年国际市场上持续的高油价，对美国

经济本身的直接影响似乎不大。但间接影响仍不可轻视，一是通过其所产生输入型通货膨胀进入美国，拉高通货膨胀水平。今年上半年，虽

然通胀平减指数在下降，但与总销售状态相关的物价指标一季度上升2.9%，二季度3.1%，表明通胀仍在上升不可完全乐观。房地产泡沫、

国际市场高油价和美元贬值分别是迫使美联储改变货币政策倾向，上调联邦利率水平的重要原因；二是高油价在全球引起工资、物价全面上

升，抬高经济增长成本，向下拉动减缓世界经济增长速度。 

  二、世界经济增长减缓对美经济的影响欧盟是世界三大经济体之一，近年经济增长一直不如人意。尽管欧元汇率上扬，有效减轻了国际

市场高油价的负作用，但其经济增长仍然在低位徘徊。因其巨大的经济规模，停滞不前的欧盟地区成为世界经济增长的减压阀。今年8月3

日，国际货币基金组织发表欧元区年度回顾报告，下调了欧元区经济增长率；4日英格兰银行宣布降低利率水平0.25个百分点。两件事情都

证明欧盟地区经济仍将持续。由此使美经济的外部环境继续停滞而非好转。 

  三、我国完善人民币汇率形成机制对美经济的潜在影响目前美元和欧元是世界上两主要货币，我国的进出口也多以美元结算。同时，截

至今年5月底我国持有美国库债券2435亿美元。7月21日，我国宣布完善人民币汇率形成机制，人民币汇率不再盯住美元，改按参考以美

元、欧元、日元和韩元为主组成的一蓝子货币进行调节。完善人民币汇率形成机制对美经济的潜在影响将表现为： 

  一是如摩根士丹利首席经济师斯蒂芬·罗奇所分析，更富弹性的人民币汇率机制提高了亚洲减持美元资产的可能性。此举将给美国资产

市场，特别是房地产市场的利率支撑因素带来压力，依赖资产的美国消费者可能会减少支出。 

  8月4日，美国联邦住房抵押贷款公司的报告显示，美国抵押贷款利率全面上升，其中30年期和15年期抵押贷款利率均升至今年4月中旬

以来的最高水平，分别达到5.82%和5.38%，并引起美国内对住房市场泡沫破灭的担忧。8月9日，美联储提高利率水平0.25个百分点，达到

3.5%。在通胀得到一定抑制的情况下，美联储继续上调利率水平，一是为了抚平房地产泡沫，二是吸引国外资金，防止亚洲国家减持美元

资产。这似乎从反面印证了罗奇的分析。 

  二是削弱美元势力。此前，有“欧元之父”美称的蒙代尔教授曾对美要求人民币不再盯住美元作出评论，认为这将削弱美元，增强欧元。

虽然这个预言暂时还无法法验证，但却有迹象在说明预言的合理性。最近海湾合作组织国家已在考虑学习中国的榜样，使本币不再盯住美

元。随着中国经济的持续发展，目前的基本上由美元、欧元两分天下的格局，将演变成加上人民币（或以亚元名义）三分天下，这不是不可

能出现的。 
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