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[Table_Title] 

9 月如期暂停加息，年内可能最后一次加息 

美联储 9 月 FOMC 会议点评 

  [Table_Summary] 报告摘要 

事件： 

北京时间 9 月 21 日凌晨 2 点，美联储将基准利率维持在

5.25%-5.50%区间不变。 

 

数据要点： 

美联储 9 月暂停加息，继续维持缩表规模，符合市场预期。 

本次议息会议美联储以 11-0 的投票结果，全票通过将联邦基金

利率目标区间维持在 5.25%至 5.50%的水平不变的决定，符合市场预

期。这是美联储自去年 7月以来第 2次暂停加息。同时，美联储 9月

继续维持 950 亿美元缩表规模，其中国债为 600 亿美元，MBS 为 350

亿美元，同样符合市场预期。鲍威尔在发布会上表示保持利率不变不

意味着美联储已经达到该机构所寻求的限制性立场，未来将会逐次会

议做出决策，如果合适，准备进一步提高利率，但未对降息给出具体

信号，只表示在适当的时候会进行降息。 

 

美联储大幅上调 2023年的经济展望预期。 

对经济展望方面，声明对于经济增长的表述由温和（moderate）

改为稳健（solid）。美联储将 2023 年经济增速的预期较之前的 1%

大幅上调至 2.1%，将 2024年的经济增速预期从 1.1%上调至 1.5%，将

2025年的预期维持 1.8%不变。同时，美联储下调了 2023年的失业率

0.3 个百分点至 3.8%，2024 年和 2025 年的失业率预期均下调 0.4 个

百分点至 4.1%。上述数据显示出美国经济韧性较强，美联储对经济“软

着陆”信心增强。鲍威尔表示，GDP 增长受到强劲的消费支出推动，

如果经济表现强于预期，意味着美联储将采取更多措施，中性利率可

能已经上升，但“软着陆”是有可能实现的，但不会将“软着陆”作

为基线预期，需要谨慎行事。 

 

美联储小幅上调通胀预期，下调失业率预期。 

美联储小幅上调了通胀预期，2023 年的 PCE通胀预测值上调 0.1
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个百分点至 3.3%，2024年维持 2.5%不变，2025年小幅上调 0.1个百

分点至 2.2%。剔除能源与食品干扰项后，2023年和 2025年的核心 PEC

通胀预测值分别为 3.7%和 2.2%，较 6 月份预期分别下调 0.2 和 0.1

个百分点，而 2024 年的核心 PCE 通胀预测值维持 2.6%不变。近期国

际油价上升，通胀压力加剧，鲍威尔讲话中再一次强调了抗通胀的决

心，表示通胀水平回到 2%的目标区间还有很长的一段过程，但坚决致

力于将通胀率降到 2%，市场对于美联储维持较高利率的预期提升。 

 

点阵图暗示年内再加息一次，2024 年降息幅度降低。 

根据点阵图，利率预期略有上调，19 名美联储官员中有 12 人预

测 2023 年联邦基金利率将超过 5.5%，中位数为 5.6%。对于 2024 年

联邦基金利率的预期，美联储内部分歧较大，共有 10名官员预计 2024

年的联邦基金利率将高于 5%，中位数为 5.1%。9月公布的点阵图表明

美联储年内仍有加息的可能性，24 年降息幅度预期由 100 BP 缩水至

50 BP。鲍威尔在讲话中称美联储将保持限制性利率，直至有信心通

胀降至 2%。 

 

美国市场解读偏鹰派，国内债市收益率短期延续小幅上行趋势。 

美联储公布利率决议后，三大股指小幅跳水，10年美债收益率上

行 5个基点至 4.4%，美元指数表现强势；随后鲍威尔在发布会上的鹰

派发言后，股市再度走向疲软，美元指数上升至 105附近，10年美债

收益率持续攀升。 

国内债市受美联储加息的影响不大，我国 10 年期国债利率目前

在 2.66%附近。美债收益率与美元指数上行，中美利差倒挂更趋严峻。

近期国债收益率持续上行，7 月政治局会议过后，稳增长政策发力，

央行宽信用预期提升。考虑到国内近期经济数据好转，收益率短期将

延续小幅上行趋势。 

 

 

风险提示： 

美国银行业危机持续； 

美国经济衰退超预期； 

美联储货币政策超预期。 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数－5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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