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	评论：美联储打压3月降息预期
	图1：美联储会议前后三月降息概率明显变化
	图2：美联储会议前后全年降息概率明显变化

	经济基本面：经济稳步扩张，通胀依旧偏高
	与2023年12月会议相比，本次会议声明中对经济增长的表述出现了较大改变：美联储认为近期经济活动一直
	图3：1月份美国经济景气度明显改善

	从美联储“双目标”来看，就业方面，美联储对就业状况的表述暂无变化，认为当前劳动力市场边际放缓(mod
	图4：美国劳动力市场边际放缓
	图5：与疫情前相比，美国劳动力缺口依旧明显

	但结构上就业表现不平衡，多个行业失业率水平显著高于疫情前，其中挖掘采矿、制造业、交运公用事业、信息业
	图6：与疫情前相比，美国多个行业失业率有所抬升

	通胀方面，美联储声明中指出通胀显著放缓（eased notably），但仍高于2%的长期目标。尽管2
	图7：美国PCE通胀降温出现结构性变化

	货币政策：“鹰派”的预期引导
	美联储修改“政策前瞻指引”
	本次FOMC会议声明在政策前瞻指引部分作出调整。1月会议声明中删除了“美联储将考虑‘货币政策累计紧缩
	一次降息并不意味着降息周期开始
	鲍威尔在媒体发布会上表示“一次降息操作并不意味着降息周期的开始”。他认为，任何货币政策调整均是基于经
	停止缩表时点大概率滞后于降息
	图8：美国隔夜逆回购规模仍远高于疫情前


