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“溢出效应”必须防范

专家指出，尽管美联储不急于加息，但新兴市场对美国退出QE潜
在的“溢出效应”要加强防范。楼继伟说，美国量化宽松政策有序退
出是好事，但对发展中国家存在波动性影响，希望美方能够予以关注。

楼继伟说，有些波动性的影响比如在发展中国家热钱的流入流
出，这给包括中国在内的一些国家在汇率管理上带来一些困难。

对中国而言，美国退出QE有利有弊。曾刚认为，美国实体经济走
强对中国有好处，外部需求会提高。金融方面，主要是担心资金外
流，所以要对短期流动资金加强监管。但中国有巨额外储，即使资金
流出，也不会对中国形成大的冲击。

“美国退出QE对中国的风险不是很大，一旦美联储加息后，会对
其他新兴市场国家产生冲击，有资本流出的风险。但我国对资本账户
严格管制，对资金流出也管理得紧，大规模资本流出不太可能。如果
明年中国经济有起色，对国际资本吸引力将加大，流出的资金会少。”
暨南大学国际商学院副院长孙华妤对本报记者说。

孙华妤指出，中国货币管理空间非常大。对于未来的波动性风
险，关键是怎么应对。资金若流出，要及时跟进补上，把握好货币的
松紧度。

投资金额不断攀升

一直以来，海外房地产是中国富人
群体海外投资的主流选择。胡润调查报
告显示，海外置业在富豪海外投资项目
中占比重最大，超过四成。中国富人在
世界范围内购房已成为当下一个显著现
象。

然而，国人海外购房浪潮正在由原
先的富人群体向中产阶级蔓延，小额海
外置业投资逐步升温。尤其是在国内房
价高企，升值空间日益缩小，再加上一
二线城市纷纷“限购”的背景下，越来
越多的中产阶级把目光投向了海外房地
产市场，尤其是欧美发达国家的房产更
是受到国人青睐。

目前，中国已成为除加拿大之外的
美国房地产第二大海外买家。美国房地
产经纪人协会发布报告显示，2013 年 4
月至 2014 年 3 月的一年间，中国人豪掷
220 亿美元在美国买房，同比增长 72%，
占外国人购房总额 24%。此外，全美现
房成交价中值为 19.9 万美元，而中国人
在美国买房的成交价中值为每套 52.3 万
美元，为美国均价2.6倍。而且中国人更
喜欢现金购房，超过3/4的中国购房客选
择现金支付房款。

据仲量联行数据显示，2014年一季度
中国机构投资者对海外房地产投资额同

比增长 25％，达到 21 亿美元。其中，对海
外住宅开发用地投资额同比飙升80％。

海外置业也选“学区房”

对于近年来不断升温的海外置业热
的原因，中原地产首席分析师张大伟分
析认为，国内房产价值透支且经济放
缓，而国外整体经济在复苏，房产投资
价值较高，因此有很多人卖了国内房产
转而去国外投资。

在加州大学安德森管理学院经济分
析师威廉看来，即使美国房价出现上
涨，但对中国投资者而言仍然很有吸引
力。比如，在上海浦东购买一套两居室
需要大约 100 万美元，相当于西洛杉矶
房价的两倍，而同样的单元在浦东月租
金为1400美元左右，在洛杉矶为3300美
元。他说：“从投资角度考虑，在洛杉矶
当房东比在上海更划算。”

此外，发达国家具备环境质量、教

育水平等方面的优势，也是国人选择海
外置业和投资移民的重要因素。尤其是
葡萄牙、西班牙、希腊、塞浦路斯等欧
洲国家，急于摆脱欧债危机的影响，相
继推出了“购房移民”的政策，购房者
只需购置一定金额的房产，即可申请获
得该国的居留权，对中国投资者很具吸
引力。

《2014 汇加顾问·胡润中国投资移民
白皮书》 显示，中国富豪移民投资的项
目主要是海外置业，在富豪海外投资项
目中占最大比重，超过四成。其中，海
外置业七成为了自住，1/3为投资，平均
投入 600 万元人民币。洛杉矶、旧金山
和温哥华是富豪最青睐的海外置业城
市，近四成富豪选择独栋别墅，近一半
选择学区房。

风险暗藏仍需谨慎

尽管不少海外置业项目都让中国投

资者获得较好的收益，但这并不意味着
海外投资房产就可以高枕无忧，也并不
是所有人都能实现抄底升值、海外捞金
的美梦。一些看似便宜的房产背后的风
险往往难以察觉，最后可能会变成烫手
的山芋。

事实上，持有一座房屋并不仅是一
纸房产证或是稳定的投资收益那么简
单，便宜房价的背后，是房产持有环节
的高成本。在美国购置房产，无论房屋
是自住、出租，每年都要缴房产税和管
理费，土地出让金是分期支付的地税，
而且会根据经济增速和资产价值的增长
水平做同向调整。此外，房屋的维护经
费也是一笔很大的支出。

“国人用这 10 年中国房地产的思维
出国投资，很可能会出问题。”在张大伟
看来，很多国内购房者在过去 10 年的投
资投机中积累了不少财富，但大部分都借
助了很高的信贷杠杆。这种模式在房价暴
涨的过程中，会获利丰厚，但在经济比较
均衡、买房投资属性并不高的国外，则很
可能会出现回报率较低、房产出售变现难
度大等问题。此外，诸如年初马航事件冲
击、加拿大宣布终结投
资移民项目、近期韩
国济州岛提高投资移
民门槛等政策变数，
也会为海外房地产投
资带来潜在风险。

有序退出利全球 溢出效应要警惕

美美QEQE退场会否引发退场会否引发““金融余震金融余震””
本报记者 罗 兰

预计10月份终结QE

随着经济好转，从 2013 年 12 月以
来 ， 美 国 联 邦 公 开 市 场 委 员 会

（FOMC） 就开始在其每次政策会议上以
每次100亿美元的速度削减其每月资产购
买规模。这意味着，在 10 月份的会议
上，美联储仍然要购买150亿美元的美国
国债及抵押贷款债券。

会议纪要显示，无论是以哪种方式退
出 QE（在 10月份的会议上完全退出或者
是10月削减100亿美元购债，然后缩减50
亿美元至完全退出），都将被认为是一个

“技术问题”。因为这对经济发展及第一次
升息的时间都不会造成重大的影响。鉴于
这些考量，与会者们基本同意，如果接下
来几个月的经济数据能够支持其对劳动
力市场状况改善以及长期通胀目标的预
期，一次性退出QE就是合适的。

财政部副部长朱光耀表示，预计随着美
国经济的走稳和失业率进一步降低，本年度
内量化宽松货币政策将会完成其使命。

中方认同强调有序

作为世界超级大国，美国货币政策的一举一动都牵扯着各国的神经。
当初美联储突然宣布退出QE，着实令全球恐慌了一阵，引发大量资金从新
兴经济体国家逃出，造成这些国家金融市场的混乱。

“从去年 12 月至今，美联储一直按计划逐月退出 QE，没出任何意
外。”中国社会科学院金融所银行研究室主任曾刚对本报记者说，刚宣布退
出时，对全球市场心理冲击大，资金从新兴市场流出，但大家很快发现美
国经济恢复得并非想象得那样好，而且美联储也没有加息，全球资金并未
减少。现在QE退出对市场影响已经不大了，其退出的影响已基本消化。

楼继伟说，对 QE 退出，中美双方观点都认为 QE 有序退出是一件好
事，而不会带来全球经济的不稳定性，但要注意有序退出。他指出，在经
济未完全复苏，资本跨境流动还不正常的情况下，还不能完全退出。

曾刚认为，楼继伟的讲话是提醒美国，其货币政策转型会对全球经济
稳定产生影响，美国应在国际货币中承担必要的责任，不要光顾自己，要
考虑外溢效应。

“大家现在更关注的是，美联储是否加息。现在，美国利率还维持在最
低水平，货币政策仍处于宽松环境中。估计今年不会提高利率，因为美国
经济状况并不如想象的好，就业也不如预期。”曾刚说。

对于加息，美联储并未明确表态。相反，会议纪要强调三大问题数
据：劳动参与率下滑、房地产活动抑制、中期通胀目标，从一个方面论证
了不急于加息的必要性。

今年以来，受国际市场回暖的影响，江苏省
东海县一些玩具生产企业订单不断，产品深受美
国、日本、韩国及西欧地区市场欢迎。图为一家
工艺玩具制造公司的车间里，工人在包装制作出
口国外的“米奇”毛绒玩具。

张开虎摄 （人民图片）

市场回暖企业赶制出口玩具市场回暖企业赶制出口玩具
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投资政策存变数 后期持有成本高
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本报记者 周小苑

近日，一则有关“国人卖北京1套房可买休斯敦6套房，还能月
赚1万元租金”的报道吸引了公众的眼球，也使得近年来不断升温的
海外置业热再度成为关注焦点。专家认为，尽管海外投资房产不乏成
功的先例，但是面对不确定的投资政策、与国内完全不同的市场行
情、复杂的法律程序、较高的房产维护成本等诸多风险，国人在“抄
底”海外房产时更要提高警惕，谨防误入投资“陷阱”。

自去年底美联储宣布缩减每月资产购买计划后，美国退出量化宽松政
策（QE）的脚步一直如期迈进。美国联邦公开市场委员会日前暗示，如果
接下来几个月经济发展与预期一致，美联储高级官员们愿意结束中央银行
大规模债券购买，也就是在10月政策会议上将做出完全退出QE的决定。
财政部部长楼继伟日前在中美战略与经济对话会上表示，中美双方都认为
QE有序退出是一件好事，但他同时指出，QE退出对发展中国家存在波动
性影响，希望美方能够予以关注。

“陈氏家庭农场”是广西融安县
注册成立的首个家庭农场，该农场
通过土地流转，在200亩土地上种植
优质双季葡萄，可在夏、冬两季采
收，亩产3000公斤左右。“陈氏家庭
农场”计划通过集约化经营模式，
带动周边群众种植双季葡萄致富增
收。

图为农民在“陈氏家庭农场”
采摘成熟的葡萄。

新华社记者 李 斌摄

“家庭农场”

双季葡萄

喜丰收

空客天津总装线

交付第180架A320系列飞机
据新华社北京7月11日电 空中客车中国公

司 11日说，其天津飞机交付中心向首都航空公司
交付了一架 A320 飞机，这是空客天津总装线自
2008年投产以来完成总装的第 180架 A320系列飞
机。

空中客车A320系列飞机天津总装线是继法国
图卢兹和德国汉堡之后的第三条空客单通道飞机
总装线，同时也是在欧洲以外的第一条空中客车
飞机总装线。空中客车A320系列飞机天津总装线
是空中客车公司和由天津保税区与中国航空工业
集团公司组成的天津中天航空工业投资公司共同
创建的合资企业。

三大运营商共同出资

设立中国通信设施服务公司
据新华社北京7月11日电（记者高亢） 记者

从中国移动了解到，中国移动、中国联通和中国
电信于11日共同签署了《发起人协议》，将以现金
方式出资设立中国通信设施服务股份有限公司。

据了解，中国通信设施服务股份有限公司将
主营通信铁塔的建设、维护和运营，兼营基站机
房、电源、空调等配套设施和室内分布系统的建
设、维护和运营以及基站设备的代维。中国移
动、中国联通和中国电信将分别出资 40.0 亿元、
30.1 亿元和 29.9 亿元人民币，在中国通信设施服
务股份有限公司中各自持有 40.0％、30.1％和
29.9％的股权。


