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           美联储议会点评 

美联储议会的主要内容。1、美联储维持三大利率不变。美联储发布 12 月

议息会议声明，宣布维持联邦基金目标利率 1.50%-1.75%不变、维持法定准备

金和超额准备金余额利率 1.55%不变、维持贴现利率 2.25%不变。与 9 月经济

展望相比，美联储在本期议息会议中维持 2019-2022 年美国经济增长预期不

变，分别为 2.2%、2.0%、1.9%及 1.8%；2、下调失业率与通货膨胀率预期，维

持 PCE 的预期。下调 2019-2022 年失业率预期至 3.6%、3.5%、3.6%及 3.7%（9

月预计 3.7%、3.7%、3.8%、3.9%）；下调 2019 年核心 PCE 同比预期至 1.6%（9

月预计 1.8%）并维持 2020-2022 年核心 PCE 同比预期，分别为 1.9%、2.0%及

2.0%。 

12 月利率维持不变，点阵图显示利率在 2020 年保持不变，但是我们认为，

美国大选很难推出财政政策，降息或延续。 

2020 年美国大选很难推出财政政策，货币政策或持续发力。如果特朗普

连任，财政政策空间会很小，货币政策或是亮点。尽管在特朗普任期前三年美

国经济增长稳健，但要通过打“经济牌”赢得连任，特朗普就必须在明年进一

步发力来保持经济和市场活力。在明年美国经济继续放缓的过程中，特朗普有

可能继续增加财政刺激力度、并进一步施压美联储放宽货币政策，但贸易纠纷

如果持续，将进一步成为美国经济增长的拖累，因此特朗普倾向于同中国达成

阶段性贸易协议作为其政治成果。但特朗普此前“用力过猛”，叠加大选年往

往较难推出财政宽松。特朗普上台之后采取的财政宽松已明显“抢跑”，提前

透支了未来财政扩张的空间，同时，本身进入大选之后，竞选中两党矛盾加深

使得大幅财政宽松推出的难度上升。从历史经验来看，即使是寻求连任的总统

任期第四年的财政赤字率也未见明显上升，甚至大多是寻求财政整顿。而特朗

普受弹劾压力上升，虽然大概率不会真正被弹劾，但也将在政策上对特朗普形

成一定的约束，或许明年货币政策或是亮点。 
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【全球股市】 

 2019 年 12 月 12 日 

上证综指 恒生指数 

  

 

日经 225 道琼斯工业指数 

  

 

富时 100 德国 DAX 

 
 

资料来源：WIND 南华研究       



  

 

南华研究  宏观经济日报 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 4 

 

【南华指数】 

 2019 年 12 月 12 日 

 南华商品期货综合指数 南华能源化工指数 

  

 

南华工业品指数 南华农产品指数 

  

 

 

南华金属指数 南华贵金属指数 

  

      资料来源：WIND 南华期货研究所 
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