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又到一周最美好的时间，市场相对

平静不少，交易人员心情也放松下来，

准备迎接周末到来。既然市场平静没什

么可说的，那么我们不妨聊聊外围动静。

最近热门新闻当属欧洲央行降息，开启

负利率时代。很难想象，把钱存进银行，

钱会越变越少，小伙伴们都惊呆了吧！ 

另外，欧央行还释放出“重磅炸弹”，

准备实施量化宽松。所谓欧洲版量化宽

松，主要包括购买私人部门债券和购买

主权债两大类。一是购买私营部门资产，

购买标的包括 ABS、资产担保证券、高级

无担保债务等。购买私营部门资产大概

能增加 3000 亿欧元的流动性。二是购买

主权债，总量为 1 万亿欧元，其中第一

轮 5000 亿欧元，约占欧元区债务总额的

7%，这样能够增加 5000 亿欧元流动性，

并能促使欧元贬值，同时可以推高通胀

率预期。 

大家可能要问同一个问题，欧洲搞

量化宽松，对中国会照成什么影响。部

分外汇交易员认为，对中国影响基本可

以忽略。支持这一观点的理由是，由于

人民币贬值地位没有改观，资金净流入

很难再增长；另外，美国经济复苏迹象

强劲，利率料会上涨，因此美国是过剩

游资最佳去处，欧洲量化宽松很可能大

部分被美国吸收，与中国没有太大关系。 

不过，研究人士不以为然。他们认

为，对中国至少有两方面的影响。一方

面，欧洲低利率，甚至负利率，势必把

流动性从银行排挤出来，这样有益于增

加进口商品消费，改善中国贸易收支；

另一方面，由于中欧利差巨大，将吸引

剩余资金流入中国，改善中国资本账户

状况。根据利差套利理论，如果高利率

国家货币远期汇率贴水幅度小于两国利

率差，即存在套利机会，即低利率国家

货币投资高利率国家资产，将获得套利

收益。 

文/ Frank Sun 

欧洲宽松会影响中国吗？ 
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无论如何，欧洲宽松终将会影响到

中国，因为我们都生活在同一个星球上。

中国央行资产负债表里，资产将被动增

加，同时投放大量人民币流动性。由于

经常账户和资本账户同时改善，大量外

汇流入国内，央行被动购汇投放大量基

础货币。这部分基础货币进入市场后，

经过货币创造将成倍增长，也就形成了

外汇占款投放流动性的渠道，也成为我

国货币供应最重要渠道之一。不过，近

来由于人民币贬势未改，加上对外贸易

疲弱，外汇占款投放人民币渠道逐渐堵

塞。在这种情况下，有不少人士开始呼

吁货币当局转变货币供应渠道，选择货

币政策主动调节工具，是有道理的。 

祝周末愉快，谢谢！ 
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