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       春节前夕，美国总统奥巴马说，全球

的最佳投资国家已不再是中国，而是美国。

他这样说的理由是，美国最新失业率降至

过去 5 年来的最低点，自上世纪 90 年代以

来，制造业也首次增加工作机会。受这一

消息刺激最大、最直接的是外汇市场。春

节前后，几乎所有的非美货币均遭受打压。 

        不过，这波非美货币下挫，尤其是新

兴市场货币遭到集体抛售，罪魁祸首并非

美国经济的复苏预期，而是另有其他原因。

上月底至今，新兴市场货币遭到抛售并仍

在持续，原因之一是美联储没有停止自己

的退出步伐。1 月 29 日，美联储宣布继续

削减月度债券购买规模 100 亿美元，从之

前 750 亿美元的月度购债规模减少至 650

亿美元，在前月的基础上继续缩减。业内

人士认为，如果按照每月 100 亿美元的速

度减少，预计在今年夏天之前就会彻底结

束，远快于之前预测的年底。另外，更深

层的原因是，投资者对新兴市场经济前景

的预期发生转变。新兴经济体的本币对外

持续贬值及内部矛盾突出，加上依靠大规

模借外债来维持生计，预计这些问题迟早

会爆发。 

        与这些国家相比，中国目前虽然仍有

不少优势，但是也存在一些问题。全球需

求复苏和中国出口回暖的力度都存在一定

风险，而最大的风险可能来自于中国国内

流动性和信贷的波动风险。中国利率市场

化的加速推进及影子银行违约事件可能引

起的连锁反应，都会是造成上述波动的因

素。此外，中国的劳动力供给形势会进一

步趋紧，意味着中国可以接受更低的经济

增速，并出台更为严厉的调结构政策。同

时，从全球的角度而言，过去 20 年全球低

通胀、低利率的环境将趋于结束，利率中

枢和通胀水平都将出现上行。 

        随着全球市场对于阿根廷、印度、土

耳其等新兴经济体金融资产遭抛售消息的

发酵，春节长达 7 天的假期内，人民币汇

率也在酝酿“贬值”的预期。春节前的人

民币境内即期市场，美元对人民币全面走

强。除夕前一日，人民币报收 6.0553，较

前一日续跌 45 个基点，节前 3 个交易日已
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人民币短期受多方面拖累 
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累计下挫 65 个基点。对于春节长假后人民

币对美元的走势预判，投资者的心里都没

底，看多与看空者皆有之。但市场主流观

点认为，短期人民币兑美元仍有回调空间，

但是全年来看有 2%的升值空间，比去年幅

度略小。 

        祝新年快乐！ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 

请发电邮至：shmarketing@cfets-icap.com.cn 

更多信息，请登录网站：www.cfets-icap.com.cn 
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