资本市场——美联储的加息会议如何影响世界经济
很多人疑惑，就算不加息，市场怎么还出现明显下跌。美联储如今迎来了属于美国的沃什时代。昨日议息会议最终选择维持利率不变。上一次维持利率，是12票全票通过，本次投票结果为9:3，多出三张加息反对票。市场原本预期偏向鸽派，早盘一度乐观，黄金短线快速拉升，可随后沃什放出强硬表态。
沃什还主动谈及AI通胀话题，他提到，AI相关设备、软件投资增速在四季度接近20%，持续攀升的资本开支推高芯片、AI基础设施价格。美联储正在研判，这究竟只是单一行业局部涨价，还是驱动整体通胀持续上行的动力。一旦认定会推升通胀，后续不排除通过加息压低AI领域资本开支。如果AI巨头融资成本持续走高，无力持续采购硬件，整个AI产业链的扩张节奏都会受到冲击。发言尾声，他再度重申2%的通胀目标不会松动。
利率维持不变，但政策走向重点要看PCE指标。同时通胀不可能在短短9周之内得到解决，为什么专门提到9周？距离9月议息会议刚好九个星期。潜台词十分清晰：等到9月，政策选项只剩下维持利率或者加息，降息基本不用抱有期待，AI行业高资本投入的宽松环境很难重现。
行动上看似释放鸽派信号，发言却全程鹰派，这是沃什治下美联储鲜明的风格。鲍威尔时代，美联储一贯的原则是尽量不给市场制造超预期冲击，如今加息预期卡在37%上下，不上不下，市场持续处于高度不确定状态。
不少人感慨沃什手段老练。此前他宣称放弃前瞻指引，近期又反复强调紧盯PCE指标。从博弈角度来看，他需要持续塑造强硬抗通胀的人设。美联储利率决议从来不止是经济判断，更是一场政治博弈。别看表态强硬，沃什自身的政治资本，依托于他的岳父，以及岳父多年的挚友特朗普。沃什岳父是雅诗兰黛集团继承人，早在大学时期就和特朗普交好。
地缘层面也出现十分巧妙的时间配合。议息会议召开前夕，霍尔木兹海峡短暂停火，油价受到压制；议息会议落地之后，冲突再度发酵，两件事形成双向配合。
很多人分不清PCE与CPI。CPI是大众经常听到的消费者物价指数，而美联储自2000年起，就将PCE个人消费支出物价指数作为核心观测指标。CPI只统计消费者自掏腰包支付的商品服务；PCE覆盖面更广，包含第三方为消费者承担的支出，例如企业为员工缴纳的医保、各类住房补贴。同时PCE能够体现消费替代效应，好比牛肉涨价，民众转向购买鸡肉，价格变动都会纳入测算。美联储紧盯的2%通胀目标，对应的就是PCE年化增速。
外部宏观变数层出不穷，好在国内及时出台政策托底市场。今天盘面出现明显信号，下午收盘前半小时重磅会议消息发布，高层召开会议研判当前经济形势、部署经济工作。盘中释放政策信号，护盘意图清晰，上证随后快速拉升重返3800点区间。
会议核心方向简单梳理：整体思路为托底指数，完善经济长期制度框架，下半年加大财政刺激力度。但不要产生误解，政策并不是为当前高位科技股再度抬轿。对比4月份会议表述可以看出，此前重点是充分释放存量政策效能，本次明确转向筹备增量政策。意味着仅依靠过往政策自然传导，已经不足以稳住下半年经济与资本市场。
会议重点提出大力推进六张网建设：水网、新型电网、算力网、新一代通信网、城市地下管网、物流网。六张网并非首次提出，本次最大变化是，保消费与人工智能+并列写入部署，符合市场预期，整体不属于利空。
