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出席 G20 匹兹堡峰会的世界各国领导人一致确认全球经济进入复苏轨道。

由于经济增长依然脆弱，各国领导人决定继续努力推进各项刺激计划。除上述

决定及金融监管改革之外，各国领导人强调了为历史性扩张政策的退出策略做

好准备的必要性。 

焦点透视：2010 年 3 季度前不退出定量宽松政策 

澳大利亚联储 2009 年 10 月 6 日决定将基准利率（现金利率）由 3.0%增

加至 3.25%。这是西方主要国家央行实行的首次收紧货币政策的举动。美联储、

欧洲央行和英国央行会采取类似行动吗？现在，采取退出政策的时机到了吗？ 

美联储的退出策略，与欧洲央行和英国央行一样，将首先考虑减少为银行

业提供流动性的特别贷款计划。在这个层面上，退出策略已经开始实施，因为

随着货币市场压力减小，央行将逐渐中止这些流动性计划。然而，尽管这些非

传统货币政策有助于稳定银行业，但在支持房地产市场以及整体经济活动的结

果未尽人意。这也是央行将继续证券购买计划并继续增加他们资产的原因。 

我们认为真正的定量宽松政策的退出计划将在央行资产开始减少之后实

行。要实现央行资产真正减少只有通过常规工具包括增加基准利率来完成。这

也是真正退出定量宽松政策的时机最终应由宏观经济状况来决定的原因。这些

国家的经济状况必须恢复到能承受加息短期影响的水平。因此，我们认为真正

的退出策略在 2010 年 3 季度前不会实行。 

澳大利亚并不能代表其他西方经济体。在其他发达国家，通胀仍然远低于

政府目标，GDP 远未达到其潜在增长率，并且失业率将在一段时间内继续升高。

基于依然脆弱的经济基本面，美国、欧洲和英国的货币当局将以购买资产的方

式继续定量宽松政策，并将其基准利率分别保持在 0.25%、1%和 0.5%直至 2010

年第 3 季度。 
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