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　　当地时间9月17日，美国联邦储备委员会宣布，将联邦基
金利率目标区间下调25个基点到4 . 00%至4 . 25%之间。这是
美联储2025年第一次降息，也是继2024年三次降息后再次降
息。此次降息决定的背后有哪些政策考量？能否为美联储缓解
来自特朗普政府的压力？美联储货币政策未来走向何方？

此次降息有何考量

　　美联储主席鲍威尔17日在新闻发布会上表示，美国就业市
场疲软是他和其他政策制定者当前的首要考虑因素。
　　当前，美国就业增长放缓，通胀居高不下，加之关税对物
价影响仍在进一步显现，美国经济面临多重不确定性。此次降
息反映美联储对就业情况的担忧甚于通胀风险。
　　美国劳工部9月5日公布的非农业部门就业数据显示，8月
美国非农就业人数仅增加2 . 2万人，较7月修正后的7 . 9万人大
幅下降且远低于市场预期。美国劳工部9日发布的初步修订数
据显示，2024年4月至2025年3月美国新增就业岗位比最初统
计的少91 . 1万个，表明美国就业市场的实际表现比此前数据显
示的更为疲软。
　　与此同时，美国整体通胀率仍高于美联储2%的长期目标。
美国劳工部11日公布的数据显示，8月美国消费者价格指数
（CPI）同比上涨2 . 9%，为今年1月以来最大涨幅，通胀有所
“升温”。参加此次货币政策会议的美联储官员对今年年底通
胀率的中位数预测值为3%。
　　美国帕特南投资管理公司首席市场策略师埃伦·黑曾说，
尽管通胀率预计到年底将达到3%，高于美联储2%的目标，但
美联储决策者们“认为就业下行风险有所增加，因此他们似乎
更关注劳动力市场状况”。

特朗普政府会满意吗

　　观察人士认为，此次降息虽符合外界预期，但从特朗普政
府过去几个月的表态来看，显然难以缓解白宫对美联储的
不满。
　　由于特朗普政府此前频繁施压美联储降息，《华尔街日
报》日前发表评论文章认为，本次美联储议息会议处于一个
“不同寻常的政治时刻”，是近年来“最奇特”的会议之一，
而会议结果显示，鲍威尔成功促成了美联储内部“团结”。
　　由于担忧特朗普政府关税政策推动通胀回升，美联储今年
以来一直“按兵不动”，将利率维持在较高水平。此次虽然降
息，但幅度远未达到特朗普的要求。特朗普7月曾表示，美联
储设定的利率水平至少偏高300个基点。他认为，美联储将利
率长期维持在“过高水平”拖累了美国经济。
　　此次议息会议上，由特朗普提名、刚刚出任美联储理事的
白宫经济顾问委员会主席斯蒂芬·米兰投了唯一反对票。他认
为，此次降息幅度应该达到50个基点。
　　米兰在就任美联储理事后还继续担任白宫经济顾问委员会

主席。美国国会民主党籍参议
员伊丽莎白·沃伦指出，米兰
作为美联储理事的政策独立性
值得怀疑。
　　休·约翰逊经济咨询公司
董事长兼首席经济学家休·约
翰逊认为，特朗普政府可能继
续对美联储施压，要求其大幅
降低短期利率。

还有多大降息空间

　　美联储决策机构联邦公开市场
委员会在议息会议后发表声明说，在
考虑进一步调整联邦基金利率目标区
间时，公开市场委员会将仔细评估后续
数据、不断变化的经济前景及风险
平衡。
　　美联储利率预测“点阵图”显示，美联
储官员对今年剩余两次政策会议累计降息幅
度的中位数预测值为50个基点，同时预计
2026年将仅降息一次。
　　芝加哥商品交易所美联储观察工具17日公布
的数据显示，美联储在10月会议上宣布再次降息25
个基点的概率为87 . 7%，较前一日的74 . 3%有所上升。
　　分析人士认为，虽然降息使借贷成本下降，有助于刺
激家庭与企业需求、支撑就业，但关税、移民等政策持续对
企业和消费者信心带来负面影响，美国经济或难以逆转整体放
缓的趋势。此外，降息和关税可能形成叠加效应，使美联储控
制通胀的目标更难实现。
　　安永-博智隆公司经济学家格雷戈里·达科说，美联储可
能采取“更为谨慎”的态度，2025年加息次数或少于两次。
　　德意志银行美国首席经济学家马特·卢泽蒂表示，鲍威尔
和美联储“希望保持中立立场，审慎行事，依赖数据，并为未
来的政策预留所有选项”。
　　美联储宣布降息后，美国股市当天收盘涨跌不一，
美元指数大跌后反弹，金价震荡下跌。
　　富国银行投资研究所高级全球市场策略师斯
科特·雷恩表示，此次降息符合市场普遍预期。
德国商业银行大宗商品分析师卡斯滕·弗里奇
预计，美联储将在今年年底前一共降息75个
基点，明年将进一步降息125个基点。
　　经济学家彼得·希夫认为，降息将
加剧美国政府的信任危机，真正的经济
风险并非来自私人债务，而是来自美国
主权信用是否可靠。
　据新华社、央视新闻客户端、中新网

    99月月1177日日，，美美国国联联邦邦储储备备委委员员
会会主主席席鲍鲍威威尔尔在在华华盛盛顿顿出出席席记记者者会会。。
        新新华华社社记记者者  胡胡友友松松  摄摄

  这是9月17日在美国
首都华盛顿拍摄的美国联邦
储备委员会标志。
  新华社记者胡友松 摄

  这是9月17日在美国首
都华盛顿拍摄的美国联邦储
备委员会大楼外景。
  新华社记者胡友松 摄


