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  [Table_Summary] 报告摘要 

事件： 

北京时间 2 月 2 日凌晨 2 点，美联储宣布将加息 25 个基点，将

基准利率提升至 4.50%-4.75%。 

 

数据要点： 

美联储 2月加息 25BP，继续维持缩表规模，符合市场预期。 

本次议息会议美联储以 12-0 的投票结果，全票通过将联邦基金

利率目标区间上调 25 个基点至 4.50%-4.75%的决定，符合预期。美联

储如期将加息幅度放缓至 25 个基点，市场预测美联储在 3 月份再一

次加息 25BP 后，将暂停本轮加息进程。同时，美联储 2 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

样符合预期。 

美联储承认经济将衰退：大幅下调经济增长预期与提升失业预

期。 

对经济展望方面，美联储下调了经济增速的预期：上次预测 2022

年和 2023 年美国 GDP 增速均为 1.7%，而 9月则将 2022 年的预测值大

幅下调为 0.2%，2023 年的预测值下调为 1.2%。可见美联储也意识到

加息对经济衰退带来的影响，尤其是今年经济增速可能跌至 0附近。 

同时，美联储上调了对失业率的预期，2022 年的失业率预计为

3.8%，而上次的预测值为 3.7%，有小幅提升。2023 年失业率预计为

4.4%，而上次的预测值为 3.9%，出现较大幅度提升。 

美联储对通胀表述有所缓和，后续通胀的决策权重可能下调。 

由于美国通胀水平已经下降至 7%以下，美联储对通胀的描述有所

缓和，但是也表示通胀绝对水平仍然偏高，后续也会持续关注这方面

的风险。根据我们的预测，美国 CPI 在今年 5、6 月份有可能降至 3%

附近，通胀压力会显著缓解。美联储决策中经济与通胀的权重可能有

所变动，美联储将会更多考虑经济衰退的事实（美国 PMI 已经跌至荣

枯线以下）进而逐步转鸽。 

二季度停止加息，后续降息概率并不高。 

按照利率点阵图，18位官员中多达 10位认为 2023年利率在 5.0-
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5.25 区间，较当前水平只有 50 BP 的空间，也就是两次加息 25 BP，

2023 年后面还有 7次议息会议，因此美联储大概率在 3月与 5月分别

加息 25 BP 后就停止加息。 

随着美联储停止加息，市场也在关注美联储是否会在后续 5次会

议中开始降息。对此，鲍威尔先前表示“如果通胀下降速度比预期的

快，这将影响美联储政策决策”，我们预测美国通胀水平在二季度跌

至 3%附近后将保持稳定，并不会继续下探，这意味着美联储降息的概

率并不高。 

市场反响偏鸽派，国内债市维持偏弱震荡。 

美联储公布利率决议后，市场对此反应偏鸽派，美国国债收益率

大幅回落，10 年期国债收益率下降 11 个基点至 3.38%，美股三大股

指大幅上涨，美元指数大幅下降至 101 附近。 

国内债市仍然在 2.92%上下附近波动，1月 PMI 指数明显回升，市

场预期 2月份经济有望加速修复，一定程度上压制债市情绪。多空博

弈下债市维持偏弱震荡，后续仍需关注经济基本面修复情况。 

 

风险提示： 

1、地缘政治危机 

2、美国疫情反复 

3、美联储货币政策收紧超预期 
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