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新兴市场

货币贬值的风

险在美联储启

动加息周期前

后持续受到关

注! 不过"分析

人士认为"由于

美联储加息的

预期消化充分"

#靴子$ 落地反

而消除了不确

定性"新兴市场

货币风险或将

有序释放%
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亚洲主要新兴经济体货币在美联储

加息以来大多有小幅升值! 印度卢比在

*!

月
!+

日的汇价为
*

美元兑
,,-*.

卢

比" 比
*!

月
*,

日美联储加息前略有升

值! 印尼盾# 马来西亚林吉特和菲律宾

比索也有小幅升值 " 泰铢则有小幅贬

值!

在拉美地区" 巴西雷亚尔和智利比

索略有升值" 墨西哥比索略有贬值" 但

变动幅度不大! 此外" 专家指出" 近来

阿根廷新政府实行汇率并轨引起比索贬

值" 但这不应被解读为 $美联储加息引

起的货币崩溃%!

南非货币兰特近期有小幅贬值" 土

耳其里拉则先抑后扬! 俄罗斯卢布兑美

元的汇率近期则有所贬值 ! 哈萨克斯

坦和阿塞拜疆最近一段时期先后宣布

放弃固定汇率制 " 改而实行浮动汇率

制 " 允许汇率浮动之后都出现了大幅

度贬值!

分析人士认为" 部分新兴市场货币

小幅升值" 主要原因之一是美联储加息

预期落地" 不确定性因素消除! 印度尼

西亚总统佐科已对美联储加息表示欢

迎!

在美联储加息之前" 许多新兴市场

货币已大幅贬值" 甚至有人认为部分货

币已经超贬! 世界银行经济学家马克&

斯托克认为" 美联储退出量化宽松的影

响在
!"*/

年就导致许多国家的货币出

现了贬值! 马来西亚林吉特在
!"*.

年

贬值两成多" 负责经济规划的总理署部

长瓦希德表示" 预计明年林吉特不会再

如此贬值!
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新兴市场货币币值保持平稳的另一重要

因素是部分经济体也在采取经济调控或金融

应对措施! 中国的相关宏观调控措施也被认

为对经济关联度较高的经济体产生一些支撑

作用! 有分析认为美联储加息印证美国经济

复苏进程"墨西哥等经济体或因此受益!

另一类最近波动较大的经济体是对大

宗商品出口依赖程度较高的经济体"如哈萨

克斯坦和阿塞拜疆"俄罗斯卢布也因油价在

低位继续下行而进一步贬值!

不过" 油价目前已跌至每桶约
/"

美元的

低位"进一步下跌的空间相对有限!俄罗斯也在

采取去美元化的措施以应对危机! 俄罗斯当地

人士表示"俄罗斯已经挺过了最困难的阶段!

阿根廷宣布取消外汇管制"官方汇率一

次性大幅度贬值! 不过"熟悉当地情况的人

士表示"阿根廷实施外汇管制"存在差别较

大的官方汇价和市场价"取消外汇管制更多

是允许汇价贴近市场水平"消除扭曲! 此外"

有报道指出取消外汇管制也是阿根廷新政

府重振经济的一项举措!
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尽管如此"美联储进入加息通道仍意味

着新兴经济体面临两难选择"跟随美联储加

息可能导致经济增速放缓"不加息则可能面

临资本外流压力! 在美联储启动加息之后"

墨西哥选择了跟随美联储加息"土耳其则选

择维持原来的利率水平!

此外"分析人士认为"新兴市场货币的

走势取决于其各自的经济基本面! 东南亚国

家在金融危机后已经加强了金融防御体系!

马来西亚经济在
!"*,

年预期将增长
01

至

.1

!菲律宾相关部门官员表示其外汇储备已

多元化!

南美一些经济体被认为是较为脆弱的

经济体! 巴西经济目前深陷衰退泥潭'阿根

廷对初级产品出口的依赖程度较高'秘鲁中

央储备银行行长胡里奥&比拉尔多认为"高

度依赖矿业出口的秘鲁经济在美联储加息

周期仍可能受到较大冲击!
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尽管如此"市场分析人士认为"多种因

素或可使新兴经济体去杠杆的过程有序化!

美国国际集团董事总经理和代理首席经济

学家莫恒勇认为"美国经济复苏有利于拉动

新兴市场的出口'新兴市场货币贬值也不完

全是坏事"一定程度上有助于促进出口!

莫恒勇还表示"目前新兴市场国家的外

汇储备更高"财政状况也并没有更差"因此

看不到下一次危机发生的迹象!

世界银行经济学家斯托克指出"新兴经

济体会面临资本外流风险"但当前欧洲和日

本还在实行量化宽松的货币政策"美联储升

息的步骤也会非常缓慢!

美国一家基金公司的经济分析师尼古

拉&施密特认为" 新兴市场外币债务比例较

低"处于可控水平! 因此"有多种因素将会有

助于新兴市场去杠杆化过程有序化!
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