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	一、大流行冲击不确定性骤增，过度宽松+赤字货币化刺激需求
	1. 大流行引爆巨大不确定性，美联储迅速决策零利率+无限量QE
	2. 扩表速度过快，凸显基于当下经济表现的决策模式的盲目性
	3. 激进购买MBS、长端利率创历史低位，房地产泡沫化程度加深

	二、需求过热供给恢复受抑制，通胀出现上升趋势
	1. 激进的“财政赤字货币化”令美国居民收入、需求迅速走向过热
	2. 巨额补贴也令2021年美国工业生产恢复较慢，通胀压力骤升

	三、供需持续偏热，薪资通胀螺旋成型，鹰派美联储更加坚定
	1. 疫情缓和超额储蓄逐步消化，美国消费需求仍然偏热
	2. 美国强化逆全球化政策导向，先进制造业短期向美本土回流加快
	3. 劳动力市场持续紧张，薪资通胀螺旋与供需循环偏热相互印证
	4. 居民加杠杆速度尚属克制，房地产市场风险总体可控
	5. 美国经济稳定增长、通胀黏性预期强化，坚定了美联储鹰派决心


