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美联储如预期维持利率不变 

美国联邦储备局公布利率决议，决定维持联邦基金利率目标区间在

4.25%至 4.5%不变，符合市场预期。其中，12 名美联储投票官员均支持

暂停降息。总体来看，我们保持去年 12 月的观点，今年美国降息的不

确定性较高，其一是美国通胀回落进度有所受阻，失业率数据基本符

合美联储目标，因此对利率政策没有明确指引；其二是特朗普上任美

国总统后，美国的移民、贸易等主要议题存在诸多不确定性，而这些

议题将对通胀产生影响，从而影响美联储决策。因此，我们估计在经

济不明朗因素增多的情况下，今年美国联储局减息步伐将有所减缓。

根据芝加哥利率期货显示，3 月美联储会议维持利率不变的概率为

82.5%。 

会议声明显现进一步放慢降息步伐的可能性。本次会议的决议声明

中，将 12 月表述“劳动力市场状况总体宽松，失业率有所上升，但仍

保持低位”修改为“失业率稳定在较低水平，劳动力市场状况仍然稳

健”，措辞修改表明美联储对就业放缓的担忧有所下降，为美联储放

缓降息创造条件。此外，会议声明中删除了“通胀已经朝着委员会 2%

的目标取得进展”的表述，并保留了“通胀水平依然略高”的表述，此

项改动暗示美联储对实现 2%目标通胀的信心有所减弱，增加了进一步

放缓加息的可能性。 

鲍威尔表示美联储不急于调整货币政策。鲍威尔在记者会上表示美国经

济和就业市场依然稳健，通胀与就业双重使命所面临的风险大致平衡，

因此美联储无需立刻对货币政策做出调整。对于美联储何时会再次降

息，鲍威尔表示需要看到通胀真正取得进展，或者劳动力市场出现一

些疲软，然后美联储才会考虑做出调整，鲍威尔再次强调美联储对于

货币政策没有预先设定好的路径。此外，鲍威尔认为关税的潜在影响范

围可能非常广泛，但美联储不清楚关税的持续时间、幅度、针对的国家

以及可能的报复措施，美联储需要先明确政策，才能评估其对经济的影

响。我们预计美联储未来进一步放缓降息的可能性升高，且未来贸易

政策对美联储决策的影响可能加深。 
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美国联邦储备局公布利率决议，决定维
持联邦基金利率目标区间在4.25%至4.5%
不变，符合市场预期。其中，12 名美联
储投票官员均支持暂停降息。其中，12
名美联储投票官员均支持暂停降息。总
体来看，我们保持去年 12 月的观点，今
年美国降息的不确定性较高，其一是通
胀和就业数据对利率政策没有明确指
引；其二是特朗普上任美国总统后，美
国的移民、贸易等主要议题的不确定性
将传导至美联储决策。因此，我们估计
在经济不明朗因素增多的情况下，今年
美国联储局减息步伐将有所减缓。 
 
会议声明显现进一步放慢降息步伐的可
能性。本次会议的决议声明中，措辞修
改表明美联储对就业放缓的担忧有所下
降，为美联储放缓降息创造条件。此
外，会议声明暗示美联储对实现 2%目标
通胀的信心有所减弱，增加了进一步放
缓加息的可能性。 
 
鲍威尔表示美联储不急于调整货币政
策。对于美联储何时会再次降息，鲍威
尔表示需要看到通胀真正取得进展，或
者劳动力市场出现一些疲软，然后美联
储才会考虑做出调整，鲍威尔再次强调
美联储对于货币政策没有预先设定好的
路径。我们预计美联储未来进一步放缓
降息的可能性升高，且未来贸易政策对
美联储决策的影响可能加深。 
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