
A192022年1月21日华盛顿中文邮报
The Washington Chinese Post 工商新闻

2-036

成云律师事务所
法学博士(JD、PhD)、律师、会计师

弗吉尼亚、马里兰 及华盛顿DC律师执照
美国联邦法院、税务法院律师执照

Cheng Yun & Associates PLLC

●刑事辩护：保释、盗窃、无照按摩、家庭暴力、性犯罪等各类

犯罪辩护及出庭

●交通违规：超速、无照驾驶、鲁莽驾驶、酒后驾驶辩护

●餐馆买卖：餐馆买卖及过户、餐馆租约、减房租

●移民案件: 政治庇护、移民案件上庭、绿卡和公民申请及

面试、EB5投资移民、跨国公司高管L1签证

●婚姻家庭：离婚、婚前协议、财产分割、子女监护权

●遗产遗嘱：遗产分割及继承、遗产申报、立遗嘱

●税务信托：各类税务问题辩护及出庭，设立信托基金

电话：703-887-6786 传真：888-510-6158
电邮及网站：chengyunlaw@gmail.com，wwwchengyunlaw.com
维州地址：6088 Franconia Road Suite C , Alexandria, VA 22310

美国：全球最大需求的市场持续疲软，
全球经济面临重大拐点

这个事情，意义重大
现在回首美国2021年的圣诞

节，直接变成了圣诞劫。
以前，美国社会是“逗比青年

欢乐多”，这下倒好，都不出来消
费了。

这个事情，我是在数据出来
后做了不少调研，所以，今天觉得
可以拿出来给大家盘一盘了。

长期关注我的老铁都知道，
美国GDP的 7成是靠其国内消费
贡献的，这近乎是一个消费立国
的超大型经济体。

我老生常谈的一个比喻：如
果说玩生产的是男人，内需旺的
是女人，那美国就是全世界最靓
的妞，人人都想着让她帮大家生
孩子（交换产生财富）。

事实上，这也是当前全球产
业链分工体系给予美国的定位：
拼命买买买，买爆全球，然后大家
一起发财。

为何每次美联储放水的时候
大家都很 high？核心在于，大家
都门清，这货又要疯狂扫货了。

然而，现在数据告诉我们，美
国人不肯消费了，或许也是不能
消费了。

Omicron 这波疫情的打击是
比较大的，而且还是大量孩子中
招。虽然致死率和重症率非常
低，但是，对于美国人的消费行为
注定产生了严重的副作用。

此外，美国人也看出来了，美
国财政福利包已经发不动了。近
期，美国人自己的民调显示，民众
对于拜登继续福利发放的预期已
经出现了明显的下调。

经过数据粗粗测算，2021年
美国大约有 300多万的人提前退
休，不干了，先保命第一。这使得
美国的劳动力短缺更加严重，美
国的薪资水平不断飙升，进而推
升通胀。

而通胀的飙升，也让美国人
的实际可支配收入大幅下降，薪
资的涨幅根本赶不上通胀的飙升
速度，这还怎么买买买？

钱不够话，福利也不多发，工
作不稳定，疫情越来越夸张，疫情
常态化近乎让更多美国人选择了
躺平。

更为关键的是，眼看美联储
加息的预期越来越猛烈，先囤积
好现金流，为后面可能的情况做
准备也是人之常情了。

其实，我们看看中国的出口
数据，也可以了解当目前美国经
济的虚假繁荣。

一般而言，真正强势的经济，
应该是美国不断向我们拼命采购
商品。这里面，不仅是是金额飙
升，更为关键的是贸易数量也要
飙升。

然而，从中国的出口数据来
看，中国 12月贸易顺差创历史新
高，可是，出口量未见上涨。

也就是说，出口额增高或为
商品价格上涨所致，是一种物价
效应，而不是真的繁荣。

这是什么意思？其实，中国
正在对外输出通胀，这就是我们
去年在强调的东西，现在数据已
经背书。

而从美国的角度，中国作为
全球制造业的核心生产基地，这
个地方进口来的商品都在不断飙
升价格，那也就是全球供应链中
断下通胀是不可逆转的强势格局
的明证。

因此，我一直强调，我们看空
美联储通过货币政策来调控本轮
通胀的能力。

60年一遇的实体经济危机，
货币政策是没用的，这是我去年
年中就开始谈论的主基调。

从宏观角度来看，美国债务
和财政赤字持续扩张，尤其是物
价的拉升，将加大对中国的需求，
导致美国的对华贸易政策全面转
向，但美国前期持续量宽以及量
宽调整带来的金融市场的震荡很
可能导致人民币汇率过度升值。

一方面，全球消费品价格的
上扬将带来中国贸易品竞争力的
上扬，另一方面，大宗商品价格持

续上扬又将使成本冲击的力度加
强，输入性通货膨胀的压力加大。

因此，我预计，后续全球供应
链中断不会轻易终结，而是会长
期出现各种反复。

从逻辑链条梳理贯通来看，
美国内需的逐步萎缩是必然趋
势，可是供应端萎缩得更加厉
害，这就产生了一个严峻的新情
况：

供需增速全部萎缩，供给萎
缩速度明显快于需求萎缩速度，
但是，由于物价飙升持续进行，最
终形成衰退式的虚假繁荣。

也就是看金额好像经济是复
苏的，但是，把通胀一折算，其实
是鸭梨山大。

很明显，美国的零售是被通
胀给干翻了。此外，Omicron也已
经明显对美国经济展现出更加直
观的伤害。如果美国财政刺激或
者货币刺激不能继续给予支撑经
济走高的足够养分，那后面几个
月很麻烦，只有看中国人加杠杆
幅度的脸色了。

然而，中国人在加杠杆的同
时，又强调了货币投放要跟经济
增速之间有匹配。这就是说，不
能过量投放货币，要有上限。

所以，美国人这波要蹭中国
加杠杆的流量，估计难度很大了。

消费增速萎缩，那就是实体
经济危机深重了。

企业真的要被玩坏了，一边
是成本飙升，一边是居民家庭放
弃购买。那就是成本抬升，收入
锐减，两头被夹。

这其实已经是美股当下巨大
的隐忧，即，企业盈利能力面临不
小的承压。

而从全球来看，如果美国人
不肯买买买，其它后进国家就很
尴尬了。

既要加息对冲美联储的加
息、缩表，又要想着维稳内部的经
济增速，还要让本国的债务不爆
雷。

客观而言，这对于大部分的

后进国家而言，是“不可能三角”
而回头看看中国，非常特殊。
去年猛蹭美国加杠杆流量，

内部拼命遏制杠杆，地产一度不
举。但是，当美国人不行的时候，
现在却要把去年压制的杠杆今年
加回来。

当然，中国依旧也是面临上
述的“不可能三角”的挑战。

只不过，中国有了很大的腾
挪空间，有可能可以更好的对冲
一下张力罢了。

需要明白，美国人不买买买，
中国后续的出口形势是严峻的。

考虑到中国现在国内消费也
是不举，出口增速如果后续放缓，
基建受困于地方手里的银子不
够，那地产固定投资的拉升就是
必然的。

甚至我们可以这么说：
美国人越是不肯消费，中国

地产的拉升越是紧迫。
否则，我们的企业生产的东

西也卖不掉，那后面就是失业和
企业倒闭了。

WHO近期反复提示大家，新
冠疫情远没有到可以说要结束的
时候。

这个话说得真的是扎心了！
因为，很多大佬都在说致死

率低说明疫情快要尾声了。如果
Omicron这轮最终让美国的中招

人数变成 1/3，那就已经非常恐怖
了，我们都不用去思考后面是否
还有其它的变异病毒。因为，美
国的内需瓦解，将是全球经济的
灾难。

它标志着，疫情爆发以来所
有的救市举措最终都是“短期有
效，长期失效”，而现在就是离这
个失效点越来越近了。

那么，为何当下美国还能暂
时维稳经济和市场？这里面有一
个非常恶心的鲍威尔式骚操作。

很明显，海外现在就是纠结
于美联储今年年内要加息几次的
问题。所以，我们才看到这段时
间美股美债的双杀。换个角度，
这难道不正是鲍威尔想看到的
吗？！

提前把风险释放更多，通过
这个方式，在实际流动性极为充
裕的背景下，让美股美债先双杀，
如此很难马上出现系统性风险，
因为流动性可以支撑。

如此骚操作，确实是鲍威尔
一直非常擅长的。即，美联储正
在以市场流动性旺盛的窗口期，
先让市场消化掉加息、缩表的风
险，争取后面软着陆。

这如果不是我们在这里说
透，很多投资者是根本不能理解
的。因为，实在是太风骚的操作
了。

美国高通胀还将持续多久

法国《回声报》网站近日报道
称，美国白宫本打算庆祝去年失业
率降至低点 3.9%以及历史性的经
济增长率，但最终通货膨胀抢了风
头。

2021年 12月，美
国 消 费 价 格 指 数
（CPI）同比上涨 7%，
为40年里最大同比涨
幅，连续三个月超过
6%。事实上，从 2020
年下半年起，CPI就开
始拾级而上。据统
计，2020年 1至 5月，
美国 CPI从 2.5%下降
至0.1%；但6至11月，
又从 0.6%缓慢升至

1.2%；2020年 12月至 2021年 5月，
CPI从1.4%飞速飙升至5%；6至12
月，又从5.4%涨至7%。

这样的涨势迫使美联储放弃
了美国通胀暂时论，直面通胀对经

济活力的侵蚀。
同时，美国消费者对通胀的预

期从去年 4月开始飙升，目前预计
未来一年物价将上涨 6%，未来三
年将达到 4%。这意味着消费者认
为通胀将维持较高水平，此预期将
直接影响国内消费。

今年1月消费者信心指数从去
年12月的70.6下降到68.8，是过去
10年来的倒数第二低，低于过去 6
个月的平均数 70.3，更低于去年上
半年的82.9。

通胀高企将加大美联储快速
收紧货币政策的压力，而过快收紧
有可能在经济复苏根基不稳的情
况下加大衰退的风险。

前财政部长萨默斯去年 12月

警告说，美联储很难在不导致经济
衰退的情况下遏制物价上涨，未来
24个月有 30%至 40%的机会出现
衰退，软着陆的机会则只有 25%左
右。

通胀将持续多久直接关系各
项政策的实施效果，关系美国经济
前景。探究通胀产生的根源，为应
对疫情所采取的强刺激措施是罪
魁祸首，而疫情反复加剧供应链压
力问题直接导致物价数据居高不
下。

去年 12 月，二手车和卡车价
格增长 37.3%，能源价格同比上
涨 29.3%，这两项是前几个月 CPI
上涨的主要推动力。此外，商品
和服务价格在核心 CPI中的影响

较大。这几项与供应链短缺密
切相关。

从未来趋势看，造成二手车
价格上扬的芯片供应压力、造成
能源价格上涨的产油国供给、造
成商品和服务价格上涨的疫情、劳
动力紧缺等因素在短时间内难以
完全改善，美联储即便从 3月开始
加息，政策从高度宽松到收紧也需
要一段时间，因此，期待物价快速
回落并不现实。

美联储主席鲍威尔日前表示，
今年供应链问题可能有所缓解，有
助压低通胀，但劳动力缩减可能加
剧通胀，并可能更甚于供应链问
题。这预示美国仍需与通胀共处
一段时间。


