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“就业疲软”是首因
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 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％。

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。

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。

年内或再次降息
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。（新华社）

美联储降息
将利于A股长期牛市的形成

北京时间9月18日凌晨，美联储宣布下调联邦基金利率区间
25个基点至4.00%-4.25%，这是美联储今年首次降息，也是继
2024年三次降息后再次降息。美联储降息后，对中国股市、大宗
商品和人们的生活有什么影响？美联储货币政策未来走向何方？

■新快报记者 涂波

美联储降息，对于中国股市和

人民币汇率属于偏利好。

粤开证券首席经济学家罗志恒

表示，全球流动性宽松有助于为中国

股市提供增量资金，我国货币政策

空间增大将带动债券收益率下行，美

元承压有利于人民币汇率稳定。

具体来看，美联储降息可能导

致美元贬值，收益率下降，中国或

将迎来更多的外资流入，增加市场

流动性，并在短期内对股市形成正

面推动。尤其对利率敏感或外资

偏好的科技、新能源等板块，可能

更容易受到关注。若投资者持有

相关股票或基金，账户收益可能提

升。9 月 17 日，南向资金净买入超

94亿港元，纳斯达克中国金龙指数

大涨 2.4%，显示国际资本正重新定

价人民币资产。

中长期来看，若中美股市“同频

共振”趋势延续，将改变过去数年中

美市场“跷跷板”效应，为A股带来

更持续的增量资金，利于A股长期

牛市的形成。

中金公司分析称，风格上，美联

储降息后A股和港股成长风格、A股

小盘有相对表现，红利风格表现偏

弱。在情绪较为乐观的情况下，可关

注中美映射链条，如科技方面的算

力、机器人和果链，以及降息后美国

地产链相关的家装家具家电等，还有

与投资相关的机械和有色金属板块。

有色金属是重要的工业原材

料，其消费与全球经济景气度高

度相关。美联储降息旨在提振经

济活力，会促进制造业、建筑业及

耐用消费品等领域的投资与消

费，进而使下游对铜、铝、锌等有

色金属的需求预期改善，有利于

其价格上涨和消费量增加。

美联储降息通常会削弱美元

汇率。这使得非美货币买家以本

币计价的采购成本下降，会刺激

全球购买力，从而推动以美元计

价的有色金属价格上升。

但美元降息并不是“百利而

无一害”，对于出口型企业而言，

美元走弱会使中国出口商品在国

际市场上价格相对更高，可能削

弱其竞争力。出口企业订单可能

减少，效益受到影响，进而波及相

关员工，就业压力增大。此外，全

球流动性增加和大宗商品价格可

能上涨，会带来一定的输入性通

胀压力。例如国际油价上涨，会

传导到国内运输和工业成本，最

终可能导致加油费、快递费或一

些日用品价格上升。

在黄金价格方面，对美元降息

存在“买预期、卖事实”的情况。

降息预期阶段，黄金价格通常上

涨，但消息一旦落地，可能引发部

分投资者获利了结，导致价格回

调。18日宣布降息后，国际金价应

声而跌。截至记者发稿时，现货黄

金报 3665.59 美元/盎司。而在北

京时间 9月 17日，现货黄金价格刚

升破 3700 美元/盎司大关，再创历

史新高。

中国外汇投资研究院研究总监

李钢表示，金价回落是因为“现实与

想象之间的落差”。市场原本憧憬

美联储开启快速宽松周期，但其强

调“谨慎”，导致短线资金获利了结。

从中长期而言，美联储降息对

黄金价格有提振与支撑作用。降

息会使国债等固定收益资产收益

率降低，黄金的吸引力相对增强。

同时，降息通常会引发市场通胀预

期升温，强化黄金的抗通胀属性。

罗志恒表示：“黄金作为无息避险

资产则有望保持强势，受益于利率

下降带来的机会成本下降和地缘

政治不确定性的支撑。”

美国降息对我们的生活会有哪

些方面的影响呢？

美联储降息可能使中国央行获

得更多货币政策操作空间，若国内

跟 进 下 调 贷 款 市 场 报 价 利 率

（LPR），房贷、车贷等利率会随之下

降。例如 100 万元 30 年房贷，LPR
下降 0.25 个百分点，月供大约能减

少 150元，30年下来可节省利息超 5
万元。

不过，若中国央行跟随降息，银

行存款利率和以债券为基础的理财

产品收益率可能下调，存款和理财

收益则相应减少。比如10万元一年

期定期存款，利率若从 1.5%降到

1%，利息收入一年就会减少500元。

在汇率方面，美联储降息后，美

元指数跌破 2022年 2月以来新低点

至 96.22，直接推动人民币对美元汇

率被动升值。离岸人民币在 9月 17
日和 18 日连续突破 7.10、7.09 等关

键关口，创下 2024 年 11 月以来新

高。反应在跨境消费上，美元走弱

人民币升值，计划出国旅游、留学或

购物的人，能用较少人民币兑换更

多美元。如人民币汇率从 7.2 升值

到7.0，每年3万美元的留学费用，就

能省出6000元人民币。

●美联储17日宣布降息，此次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？

将迎来更多外资流入

美联储“不同寻常时刻”的降息 能让特朗普满意吗？

中长期价格获得提振和支撑

出口企业竞争力或被削弱

出国旅游、留学将更省钱

▶美联储标志。新华社发

■9月17日，美国联邦储备委员会主席鲍

威尔在华盛顿出席记者会。 新华社发
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