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中国经济信息社出品 

美联储 6 月会议前瞻——“预防性”降息？ 

主要观点：  

 二季度消费或将替代净出口成为美国GDP增长的主

要支撑，同时私人投资还将继续保持较低迷状态。

目前来看，最突出的变数仍为贸易争端走向，这对

进出口、私人投资和库存均扰动最大；然而私人消

费受关税影响尚且有限，因此我们预测2019年二季

度GDP增速或较前值下滑，但不至于失速，环比年化

增长率或在1.8%左右（前值为3.1%）。 

 

 在没有明显衰退信号出现的前提下，美联储6月降

息的理由尚显欠缺。如果6月数据更加悲观，那么

美联储7月降息也并非意料之外，毕竟“预防性”的

降息在1995年和1998年已有先例。需要注意的是，

如果美联储选择7月降息，那么原定于9月停止缩表

的日程也有可能提前。 

 

 我们判断市场近期下注美联储将在短期内降息，但

两年内开启新一轮加息周期的概率增加，目前定价

的时间点在2020年四季度。 

 

 我们列举了几种市场押注的可能性，其结果都是通

胀再度抬头，迫使美联储严守2%的通胀目标而加

息，这种情况在1995年和1998年的“预防性降息”

之后也有体现。当然，还有一种可能是美国经济一

蹶不振陷入衰退，在这种情况下预计美联储将快速

降息至0%并重启QE。 
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