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美联储继续加息(3月30日)

文章作者：

  《国际金融报》消息，3月29日，美联储将联邦基金利率上调25个基点至4.75%，该水平处于全球主要工业国利率水平的第三高位。 

  美联储在会后声明中称，2005年第四季度实际GDP增长减缓，似乎是暂时或特殊的因素导致的，2006年第一季度经济增长已经显现强劲

反弹，似乎可以上升到更能持续的增长速度。到目前为止，能源和其他商品价格上涨对核心通胀仅有温和影响，生产力持续上升有助抑制单

位劳动成本增长，且通货膨胀预期仍得到抑制；但设备利用率可能上升，加上能源和其他商品价格居高不下，可能增加通货膨胀压力。公开

市场委员会判断进一步实行紧缩政策（somefurtherpoli－cyfirming）或许有其必要，以达到经济持续增长和物价稳定二者的风险大致平

衡。 

  美联储如期升息25个基点对市场来说并无多少惊喜，不过伯南克首次主持政策会议的会后声明给市场提供了重要启示。声明中有三点

值得我们留意：一、美联储重申未来可能需要进一步升息，并暗示市场对利率将调升至5%的预期是合适的；二、美联储表示在就业市场强

劲和设备利用率高于80%的情况下，通胀有上升的风险，特别是最近1个月核心生产者物价大幅上扬，有可能将物价上升压力传递给终端消

费者，美联储希望尽量将核心通胀年率控制于2%以下，而目前核心通胀率非常接近这个目标上限；三、美联储认为去年第四季度经济增长

放缓（只有1.6%）属短期或意外因素影响，并认为今年第一季度经济增长将出现强劲反弹，而之后的经济情况可能会放缓至一个合适的水

平并稳定增长。 

  从以上内容可见，美联储仍然将利率决策的重点放在跟踪通胀的表现上，充分显示了伯南克希望逐步实行“通货膨胀政策目标”的意图。

目前不论薪水情况还是能源价格因素，均仍有推高通胀的风险，故美联储希望调升利率以控制通胀。 

  另外，虽然最近的房地产数据显示房地产市场持续降温，但美联储很少有所表态，似乎并不担心房地产市场的滑坡将打击国内的消费，

而且对未来的经济增长也作出了“将略为放缓”的心理准备。就是说，如果通胀不下来，就算增长率下滑，加息也要继续。这和以前格林斯潘

时代的处理手法是一致的。 

  从官方声明还可以看出，委员们一致认为通货膨胀仍然存在，因此5月会加息，甚至6月还会加息。在会后声明公布后，芝加哥交易所

的联邦基金利率期货电子盘交易马上就有所反应，其合约成交情况表明，市场认为5月调高利率至5%的可能性为94%，而在升息宣布前，该

可能性为83%。同时，市场预期11月份利率升至5.25%的可能性约为25%。 

  虽然这次声明驱散了市场对加息周期快将结束的疑虑，但正如笔者分析，市场仍然会根据GDP增长率、设备利用率、消费者信心指数等

重要经济数据表现，来对美国利率去向作出预测，欧元、日元兑美元汇价将受到市场对美元利率去向的预期而反复波动。 
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