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◼ 事件：北京时间周四（9 月 23 日）凌晨 2：00，美国联邦公开市场委员

会（FOMC）公布最新利率决议。 

◼ 基准目标利率维持不变，加息预期有所提前。美联储将基准目标利率维

持在 0%-0.25%区间不变，符合市场预期。9 月利率点阵图显示，在美联

储 18 名委员中，有 9 名委员认为将会在 2022 年加息（6 月时为 7 位），

判断将会在 2023 年加息的委员则从 6 月份的 13 位提高至 17 位，暗示美

联储在 2022 年年底之前或加息至 0.5%左右，早于之前预期的至 2023 年

才会调整利率。此外，美联储主席鲍威尔表示，缩减 QE 时机对加息没

有直接信号意义，加息的门槛远高于缩减购债的门槛。 

◼ 购债规模及期限结构保持不变，缩减 QE 渐行渐近。美联储表示，将继

续以每月至少 800 亿美元的速度增持美国国债，并以每月不低于 400 亿

美元的速度购买机构抵押贷款支持证券，直至充分就业和物价稳定目标

取得实质性进展。自去年 12 月份以来，美国经济朝着这两大目标取得了

进展，美国经济活动和就业指标继续加强。如果经济进展持续，美联储

将“很快”放慢资产购买步伐。在会后的新闻发布会上，美联储主席鲍

威尔表示，美联储最早将于下次，即 11 月会议宣布对充分就业和物价稳

定两大目标的评估结果，并决定是否开始缩减资产购买规模。市场普遍

认为只要经济复苏处于正轨，明年年中前后或将结束缩减资产购买计划。 

◼ 下调经济增速预期，上调通胀预期。根据美联储 9 月经济预测，受近期

疫情反复影响，今年 GDP 增速预期值由 6 月份的 7.0%大幅下调至 5.9%；

核心 PEC 通胀由 3.4%调整至 4.2%，剔除食品和能源价格后的核心通胀

率为 3.7%，远高于 2%的通胀目标，此变动表示美联储认为疫情效应将

逐步解除，后续服务消费有望进一步升温。不过，鲍威尔依然强调通货

膨胀率上升主要反映了暂时性因素，整体金融状况依然宽松。此外，今

年美国失业率预计升至 4.8%；2022 年失业率预计降至 3.8%。 

◼ FOMC 措辞略偏鹰派，对今年经济走势预期较谨慎。本次 FOMC 会议

基调较预期有所偏鹰，虽然此次会议并未宣布 Taper 的具体细节，但传

递了较为强烈的“美联储很有可能在 11 月 FOMC 会议上开始宣布减量”

的表态。此外，美联储大幅下调经济增长预期，并重申经济前景将在很

大程度上取决于疫情。疫苗接种进展可能会继续降低公共卫生危机对经

济的影响，但经济前景仍存在风险，对今年经济走势的预期以及对于通

胀的观点更加谨慎。 

◼ 风险提示：美国疫情恶化，通胀超预期上升。 
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图 1：9月 FOMC会议经济预测（%） 

 

资料来源：美联储，东莞证券研究所 

  

图 2：9月 FOMC会议利率点阵图 
 

图 3：6月 FOMC会议利率点阵图 

 

 

 

资料来源：美联储，东莞证券研究所 
 
资料来源：美联储，东莞证券研究所 
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