
智行理财网
2024虚拟货币

文/夏宾

紧缩，成了2022年全球货币政策的关键词。加息似乎演变为一场竞赛，各大经济体
央行把今年打上了“超级加息年”的标签。

反观中国，今年以来在经济面临一些挑战和下行压力的情况下，稳健的货币政策及
时加大实施力度，并未跟随“加息潮”而随波逐流。

近期召开的中央经济工作会议为明年货币政策指明方向，观察人士表示，“以我为
主”将贯彻其中。

全球掀起“加息潮”

为解决通胀难题，2022年全球各大经济体掀起了近年来范围最广、程度最强的一股
“加息潮”。

在年内加息7次、累计上调425个基点的美联储引领下，欧洲央行以及英国、冰岛、
挪威、加拿大、韩国、菲律宾、巴林、新西兰、匈牙利、波兰、墨西哥、秘鲁、阿
根廷、南非等经济体央行参与到加息“大军”之中。

据国是直通车不完全统计，今年内已有约90个经济体央行执行过加息，加息总次数
超300次，其中单次大幅加息至少75个基点的情形并不少见。

国际货币基金组织(IMF)总裁格奥尔基耶娃表示，为应对全球性通货膨胀，各国央
行应进一步提高利率。IMF希望寻求各国能够达到中性的利率水平，不过目前大多
数地方尚未达到此预期。

当被问及各大经济体央行将持续加息多久时，格奥尔基耶娃说，就IMF预测来看，
要到2024年左右才能看到货币紧缩行动的积极影响。

在中国央行原行长助理张晓慧看来，“加息潮”可能加剧全球经济衰退风险，加大
金融稳定风险。中国是世界第二大经济体，回顾过往几十年中国所经历的内外部考
验，一条重要的经验就是首先要做好我们自己的事情。

支持实体经济运行

正如中国央行副行长刘国强此前所言，货币政策服务经济，不同国家的经济基本面
不一样，金融环境不一样，货币政策也理所当然应该不同，这个道理就像不同的人
穿不同鞋子，不同的经济要实行不同货币政策。“中国作为经济大国，更应该立足
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自己的国情自主实施货币政策。”

张晓慧说，2008年国际金融危机爆发以来，尤其新冠疫情暴发以来，中国是少数仍
然实施正常货币政策的主要经济体之一，保持了政策定力。货币当局在金融支持抗
疫中既没有“大水漫灌”，也未采用量化宽松、零利率甚至负利率等非常规货币政
策，更多的是通过改革手段来提高金融服务实体经济能力。

植信投资首席经济学家兼研究院院长连平表示，在汇率波动、国际压力比较大的情
况下，中国货币政策要坚定“以我为主”，其中最核心含义就是“稳增长”要放在
货币政策最重要的位置上，要通过货币政策各种工具操作来有效支持实体经济运行
。

事实上，今年以来，中国稳健的货币政策灵活适度、精准有效，不断加大对实体经
济的支持力度。中国央行先后两次降低金融机构存款准备金率，释放长期资金；通
过政策性开发性金融工具支持项目建设；持续发挥结构性货币政策工具作用，发放
科技创新、普惠养老、交通物流、设立设备更新改造等专项再贷款。

《2022年第三季度中国货币政策执行报告》称，要加大稳健货币政策实施力度，搞
好跨周期调节，兼顾短期和长期、经济增长和物价稳定、内部均衡和外部均衡，坚
持不搞“大水漫灌”，不超发货币，为实体经济提供更有力、更高质量的支持。

政策基调不动摇

“从中国实际出发，在经济下行压力较大的情况下，继续针对性地实施逆周期调节
和跨周期调节，而不是像其他国家一样跟随着美国加息，收紧相关政策。”连平表
示，在一定时间段内，要保持这个政策基调不动摇。

中信证券首席经济学家明明认为，与新兴经济体或发达国家输入性通胀飙升的情况
不同，当前中国有效需求相对不足，通胀尤其是核心通胀较低，货币政策坚持“以
我为主”的目标下预计将继续保持流动性合理充裕以助力经济稳增长。

对于明年货币政策走向，近期召开的中央经济工作会议提出，稳健的货币政策要精
准有力。刘国强指出，2023年货币政策，总量要够，结构要准。

总量要够，既包括更好满足实体经济的需要，也包括保持金融市场流动性合理充裕
，资金价格维持合理弹性，不大起大落。

结构要准，则需要持续加大对普惠小微、科技创新、绿色发展、基础设施等重点领
域和薄弱环节的支持力度，要继续落实好一系列结构性货币政策。
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“从总量层面看，随着海外加息节奏放缓，中国总量政策外部制约消退，在宽信用
降成本目标下，预计降准和降息工具将会相机推出。”明明认为，从结构层面看，
一方面，要利用好政策效果观察期，分析研判各类工具实际成效，不断推陈出新。

另一方面，要密切关注支持领域修复情况，做到“有进有退”，避免投放的流动性
过剩。

中金公司研究部固定收益研究负责人陈健恒分析称，对于后续货币政策基调市场无
需过度担心，即便明年经济动能有所修复，央行政策可能也不会明显转向，因为核
心还是需要确保经济修复是持续向好的，否则过早转向反而会导致经济动能再度回
落。

工银国际首席经济学家程实对国是直通车说，2023年，美联储可能将于上半年结束
加息，终点利率或接近5.25%至5.5%。如此背景下，预期中国货币政策还将以实现
内部均衡改善为首要目标，兼顾外部均衡。在货币政策相机抉择的模型应用中，给
予内需恢复、就业稳定、内生结构优化、国内物价稳定相对更高的影响因子，以我
为主，动态优化。
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