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美联储出手 降息至零利率

美联储原定于17日至18日召开3
月份货币政策会议，但在距这次会议
仅两三天的周末时段宣布降息，可见
事态紧急。分析人士认为，虽然美联
储有意缓解金融市场紧张情绪，但结
果可能适得其反，导致投资者的担忧
从疫情本身演变为对经济危机的恐慌。

三菱日联金融集团联合银行首席
金融经济学家克里斯·拉普基表示，
大规模干预意味着美联储对美国经济
面临的风险程度十分担忧，此举可能
引发更多恐慌性抛售。

保德信金融集团首席市场策略师
昆西·克罗斯比认为，比起货币政策
和财政政策，市场更易受疫情进展情
况影响。同时，市场更担忧疫情对政
策实施效果的抑制作用。

除了托市，美联储此举更意在保
证美国经济持续扩张，但降息等货币
政策能在多大程度上抵消疫情对经济
的负面影响仍存疑。

分析人士认为，降息和量化宽松
政策虽能缓解企业还债压力、降低市
场流动性风险，但两种举措都无法规
避实体经济衰退风险。在新冠肺炎疫
情之下，货币政策难以修复工厂关闭
或延误生产导致的供应链中断，也无
法扭转因疫情导致的消费支出和企业
投资减少，对总需求和实体经济扩张
的刺激效果有限。美国俄勒冈大学经
济学教授蒂姆·迪伊说，美联储无法
阻止美国经济在第二季度陷入困境。
目前，已有多家机构预计美国经济将
在今年上半年大幅下滑。 据新华社

美国联邦储备委员会15日宣布，
将联邦基金利率目标区间下调1个百
分点到0%至0.25%之间，并启动7000
亿美元量化宽松计划，以应对新冠肺
炎疫情给美国经济带来的负面影响。

美联储为什么要连续降息？降
息能否稳定市场？降息的终点在哪
里？

眼下，疫情正在美国持续扩散。
美国约翰斯·霍普金斯大学发布的数
据显示，截至美东时间15日23时（北
京时间16日11时），美国确诊病例累
计已达3774例，死亡69例。

疫 情 无 疑 给 市 场 造 成 严 重 冲
击。上周，美股三大股指经历“大滑
坡”，分别在 9 日和 12 日两次触发熔
断机制，导致大盘暂停交易。

联邦基金利率调整是美联储减
少美国失业率、稳定通胀水平的重要
政策工具。理论上，降息可产生减少
信贷成本、增加消费和创造工作岗位
等效果。不过，降息效果显现存在一
定周期，在实体经济上的作用不会立
竿见影，而资本市场对降息反应迅
速。从以往经验判断，降息有助于提
高市场对未来经济增长预期，利好股

市。
然而，美联储两次紧急降息，市

场并不“买账”。3 日，美联储紧急降
息50个基点，美股未因此止跌企稳。
15日美联储宣布紧急降息后，美股期
货市场反而大幅下挫。

有分析人士指出，在外部不确定
性巨大的情况下，降息非但可能不足
以平衡市场受到的冲击，甚至反而加
剧市场恐慌情绪。另外，美联储在 3
月货币政策会议召开前夕提前宣布
降息，可能会被市场解读为疫情不容
乐观。

21世纪前10年，美联储在互联网
泡沫危机和全球金融危机中均大幅
降息。为应对互联网泡沫危机，美联
储从2001年1月起连续降息13次，将
联邦基准利率从 6.5%降至 1.0%。为
应对2008年全球金融危机，美联储将
联邦基准利率从5.25%降到0至0.25%
的超低水平。

新冠肺炎疫情出现前，美联储利
率水平在 1.5%至 1.75%区间，远低于
上述两次危机前的水平，降息空间较
小。美联储此次降息同时还重启量
化宽松，试图为市场注入更多流动

性。
联邦基金利率还会

再降吗？此前，美国总统
特朗普曾表示，美国应像
日本、欧元区等经济体那样实
施负利率政策。不过，美联储主席
鲍威尔认为，利率越接近零，货币政
策刺激经济的能力就越有限。

国际市场方面，美联储利率调整
具有全球性影响，美联储降息是否将
引发全球其他各国央行“集体降息”
已成为市场密切关注的话题。

新西兰是最先跟随美联储降息
决定大规模调整利率的国家。新西
兰央行16日宣布，由于经济预期“严
重恶化”，将基准利率降低75个基点
至0.25%，并将持续至少一年时间。

不过，在全球经济疲软、通胀率
持续走低的大背景下，全球主要发达
国家先前已纷纷采取降息和量化宽
松政策，全球利率进入下行轨道并长
期处于低位。在这种情况下，各国央
行与美联储面临的问题类似，即降息
空间不大，原本能应对紧急情况的政
策工具已经捉襟见肘。

据新华社

中国是否会降息?

市场普遍分析认为，随着美国等纷纷施
行宽松货币政策，中国货币政策边际宽松的
外部掣肘因素缓解。

13日，中国人民银行宣布3月16日实施
定向降准，释放长期资金5500亿元。不过，
16日，中国人民银行开展的1年期MLF（中期
借贷便利）操作1000亿元，操作利率3.15%。
利率维持不变。

“中国会以我为主，综合考虑人民币升
值、热钱流入风险和内部通胀和资产价格泡
沫风险。”安信证券首席策略分析师陈果表
示，中美利差标志着中国依然处于有利位置。

15日，中国人民银行货币政策司司长孙
国峰表示，人民银行将继续综合采取多种措
施促进贷款利率明显下行，运用多种货币政
策工具，保持流动性合理充裕。

“继续推进LPR（贷款市场报价利率）改
革，有序推进存量浮动利率贷款定价基准转
换，引导完善商业银行内部的转移定价（FTP）
体系，将LPR内嵌入银行内部的利率机制中，
完善LPR的传导机制，继续释放改革促进降
低贷款实际利率的潜力。”孙国峰说。

会冲击A股市场吗?

在前期降准政策等铺垫下，市场认为，美
联储降息不会对A股市场造成太大震荡，相
反还会带来机会。

英大证券首席经济学家李大霄称，中国
货币政策空间增大，叠加中国央行的降准16
日落地实施，再加上中国控制疫情起到明显
成效，对A股和港股市场的稳定有重要意义。

国盛证券认为，A股有其独立性，短期仍
将延续宽幅震荡为主，机会在震荡中显现，政
策红利、流动性支持的大逻辑仍在。

“A股基本面相对优势好于海外，外部货
币宽松也有助于切断海外流动性风险向国内
传导。”粤开证券认为，A股仍具备结构性投
资机会。

对中国楼市是否有影响?

中原地产首席分析师张大伟指出，“疫情
后，楼市下调难免，但降准有利于房地产市场
的降幅放缓，对于市场有稳定的作用。”

张大伟称，16日实施的降准能释放较多
低成本的长期资金，有利于降低金融机构资
金成本，进而降低民营和中小微的融资利
率。降准也有助于后续银行贷款政策的宽
松。

在分析人士看来，美联储降息后，中国货
币政策空间增大。“后续如果国内继续降息，
将有利于企业贷款，不排除部分流入房地
产。”张大伟称。 据中新网

美联储在不到两周内接连降息，联邦基
金利率已无限接近于零，这说明美联储利率
调整的政策空间已经不大。

事实上，目前全球已进入“低利率时
代”。美国降息、购买债券等方式能在多大
程度上限制经济大规模下滑受到多方面质
疑。现阶段，美股大规模波动，恰恰反映出
市场对美联储政策工具有效性的怀疑。

美联储降息不足以应对新冠肺炎疫情对
经济的冲击，除非疫情蔓延得到有效遏制，
全球通力合作采取协调一致的应对措施，否
则市场仍将面临疫情威胁。

据《华西都市报》

美联储，全称为美国联邦储备
系统，负责履行美国的中央银行的
职责。这个系统是根据《联邦储备
法》于1913年12月23日成立的。美
联储的核心管理机构是美国联邦储
备委员会。联邦储备系统由位于华
盛顿特区的联邦储备委员会和 12
家分布全国主要城市的地区性的联
邦储备银行组成。作为美国的中央
银行，美联储从美国国会获得权力，
行使制定货币政策和对美国金融机
构进行监管等职责。

美联储

美联储降息至零
对中国有何影响

应对疫情影响
美联储“零利率”管用吗

3月 15日在美国华盛顿拍摄的美
国联邦储备委员会大楼。

应对疫情威胁
需全球通力合作

美国联邦储备委员会继3月3日紧
急降息50个基点后，15日再次将联邦基
金利率目标区间下调1个百分点至0%
至0.25%。然而当天美股期货市场仍大
幅下挫，金融市场紧张情绪未能缓解。

分析人士认为，美联储在短时间内
接连出手，降息幅度之大、密度之高历
史罕见。面对来势汹汹的新冠肺炎疫
情，美联储托市意图明显，然而货币政
策能否奏效仍然存疑。

美联储15日宣布，将联邦基金利
率目标区间下调 1 个百分点到 0%至
0.25%之间，并启动量化宽松计划，在
未来数月分别购入约5000亿美元美国
国债和 2000 亿美元抵押贷款支持证
券，以保护美国经济免受新冠肺炎疫
情影响。

美联储当天在声明中说，新冠肺
炎疫情暴发扰乱了包括美国在内许多
国家的经济活动，全球金融状况也受
到重大影响。短期内，新冠肺炎疫情
将对美国经济活动造成压力，并对经
济前景构成风险。

此外，美联储还宣布将从 3 月26

日起将存款准备金率下调至零。同
时，从3月16日起将一级信贷利率下
调150个基点至0.25%，以帮助满足家
庭和企业信贷需求。

对于美联储的做法，美国总统特
朗普表示支持。他当天在白宫举行的
新闻发布会上说，美联储的做法“对
国家很好”。然而，金融市场似乎对美
联储这些举措并不“买账”。当天美股
期货市场以大幅下挫作为回应。其
中，道琼斯工业平均指数期指下跌超
过 1000 点，触发跌停。标准普尔 500
种股票指数期指和纳斯达克综合指数
期指也在跌停边缘徘徊。
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