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延 伸

美联储宣布将联邦基金利率目标区间
下调 25 个基点，这一决定符合市场预期。
美联储去年9月开启降息周期，至今年11
月已累计降息 150 个基点。不过，由于就
业市场和通胀目标极难平衡，降息这一工
具正越来越不灵。

美联储10日在会后发表声明说，美国
经济活动在温和扩张，但新增就业放缓，失
业率在9 月升高，通胀依然在一定程度上
处于高位，经济前景仍面临较高不确定性，
就业市场下行风险在近几月有所升高。

美联储两大使命是促进充分就业和维
持物价稳定，然而在今年10月的货币政策
会议上，美联储官员当时已就12月是否进
一步降息出现明显分歧。

根据11月以来的公开讲话，芝加哥联
邦储备银行行长奥斯坦·古尔斯比表示更
担忧通胀风险，而纽约联邦储备银行行长
约翰·威廉姆斯说，美联储实现其2%通胀
目标的前提是“不给就业最大化的目标带

来不当风险”。
美国《纽约时报》8 日报道，美联储当

前似乎比年初更加远离自身政策目标：通
胀水平小幅上升，且尚不清楚关税对消费
者价格的影响是否已全部显现；月度就业
增长显著放缓，失业率略有上升。

市场普遍认为，美联储将在当前通胀水
平下通过降息扭转就业增长减缓局面。但前
美联储副主席理查德·克拉里达表示，美联储
必须向市场传递其正高度重视稳定价格的明
确信号。美国麻省理工学院教授德博拉·卢
卡斯说，“货币政策对就业产生显著直接影响
的机制在实证上尚未得到充分证实”，希望美
联储转而聚焦通胀这一单一目标。

对冲基金巨头英仕曼集团首席市场策
略师克里斯蒂娜·胡珀指出，相比偏好宽松
货币政策的股票投资者，债券投资者更关
注财政可持续性和美联储独立性。“下调联
邦基金利率不能确保长期利率走低。”

据新华社

美国联邦储备委员会主席鲍威尔出席记者会 新华社发

美国联邦储备委员会10日结束为期两天的货币政策会
议，宣布降息25个基点，至3.5%~3.75%之间。这是美联储
自9月以来连续第三次降息，也是自2024年9月启动本轮降
息周期以来第六次降息。

分析人士认为，美联储内部围绕是否进一步降息分歧加剧，因此有人
猜测，在明年5月美联储主席鲍威尔卸任前可能不会再降息。下一任美联
储主席预计将推动进一步降息，但受制于通胀压力依然较高等因素，降息
空间或有限。

美联储降息这一工具越来越不灵了

降息同时释放鹰派信号

当天，美联储在宣布降息的同
时，也释放出倾向于优先抑制通胀
的“鹰派”信息。

美联储在货币政策声明中说，
在考虑进一步调整联邦基金利率
的幅度和时间点方面，联邦公开市
场委员会将小心评估新数据、前景
展望变化以及总体风险状况。

这一表述曾在2024年 12月
货币政策声明中出现，美联储此后
暂停降息，直至今年9月。市场据
此认为，美联储释放了暂时不会再
降息的信号。

鲍威尔当天在记者会上说，自
2024年9月开启本轮降息周期以
来，联邦基金利率已下调175个基
点。他说：“联邦基金利率现在位
于宽泛的中性利率估测区间，我们
现在处于良好位置，可以等待和观
察经济形势如何发展。”

同时，美联储发布的经济预测
摘要显示，美联储官员预测的
2025年和2026年联邦基金利率
中位数维持在3.4%和3.1%不变。
与当前3.5%至3.75%的利率目标
区间相比，美联储明年和后年预计
将分别再降息25个基点。

芝加哥商品交易所美联储观
察工具显示，截至当日下午6时
许，市场认为美联储在明年1月货
币政策会议上维持利率不变的概
率为77.%，高于前一日的69.8%。

美联储内部分歧加大

当天公布的信息显示，美联储
内部对此次降息25个基点的不同
声音增多，对今后联邦基金利率的
预测也较为分散，缺少主导性看法。

特朗普直言美联储主席鲍威
尔“行事刻板”。“我们费了好大劲，
利率总算降了，但在他（鲍威尔）的
主导下，这次的降幅实在是太小了
——本该至少翻一倍才对。”

特朗普还称，美国的利率理应
保持在全球最低水平。“因为没有
美国，就没有整个世界。没有美国
经济，全球经济都无从谈起。”

与美联储10月底降息时出现
2张反对票相比，当天美联储公开
市场委员会12名成员中有3人投
反对票，仅9人支持降息25个基
点。这是2019年9月议息会议以

来首次有如此多成员持不
同意见。

其中，此
前在特朗普

政府任

职的美联储理事斯蒂芬·米兰支持
降息50个基点，而芝加哥联邦储
备银行行长奥斯坦·古尔斯比和堪
萨斯城联邦储备银行行长杰弗里·
施密德主张维持利率不变。

这是米兰9月出任美联储理
事以来第三次参加议息会议，也是
他连续第三次投出反对票，米兰一
直主张一次降息50个基点。而在
另一边，除施密德坚持维持利率水
平，古尔斯比现在也加入主张维持
利率不变的阵营。

鲍威尔在记者会上说，当日降
息决定的通过“有惊无险”，两种不
同主张都有道理。

美国抵押贷款银行家协会首
席经济学家麦克·弗拉坦托尼认
为，虽然通胀远高于美联储的目
标，但就业市场看起来在走软，因
此美联储争辩的双方都有“弹药”。

继续降息空间有限

目前来看，鲍威尔领导下的美
联储可能在今后几个月选择观望，
进一步降息需要等到下任美联储
主席就任后。不过分析人士指出，
在通胀压力依然较高的情况下，激
进降息将带来风险。

美国银行高级经济学家阿迪
蒂亚·巴韦日前预计，在本月降息
后，鲍威尔任内将不再会降息。但
下任美联储主席立场很可能更加

“鸽派”，将推动更多降息。巴韦认
为，美国利率现在很可能已经处于
恰当水平，将利率降至3.5%以下
将带来风险，推高通胀和风险资产
价格。

美国总统特朗普日前在接受美
国《政治报》专访时表示，是否支持
降息将是其对下任美联储主席的

“试金石”。特朗普本人今年多次要
求美联储把利率降至2%以下。

美联储主席热门人选白宫国
家经济委员会主任凯文·哈西特9
日出席公开活动时说，如果成为美
联储主席，他不会屈从于政治压
力，而是会做出自己的判断。他认
为，鉴于人工智能的巨大潜力，现
在仍有很多降息空间。

此外，美联储其他内部人事变
动也可能影响未来的利率决策。
美联储理事莉萨·库克最终是否会
被解职，鲍威尔在明年5月后是否
还出任美联储理事，以及米兰明年
1月底任期到期后能否获得
重新任命等，均面临不
确定性。

美国首都华盛顿的
美联储大楼外景

美联储宣布降息
特朗普仍不满意
内部分歧加剧，进一步降息空间有限


