
 

 

 

 

 

市場資訊 

2025年 10月 

1 

经济研究 
  
 
 
ReqRe 
 

• 因国会未能通过拨款法案，美国政府于 10月 1日进入停摆状态。 

• 美联储于 9月降息 25个基点，并预示未来将进一步实施宽松政策。 

• 8 月通胀轻微上升，同时劳工市场呈现进一步转弱的迹象。 

美联储重启宽松周期 
 
美联储时隔 9 个月再度降息。9 月会议中，美联储下调联邦基金利率 25 个基点至 4.00-4.25%区间。

此决策未获全体一致支持，其中一名理事投下反对票并主张降息 50个基点。会后声明强调，降息决

定主要基于劳工市场正面临更大的下行风险。此外，最新经济预测显示，官员预期至 2025 年底将再

降息两次，每次 25个基点，使联邦基金利率目标区间降至 3.50-3.75%。位图亦揭示官员对利率的预

期有所转变：10 位联邦公开市场委员会成员预测 2025 年至少降息 3 次，较 6 月会议的预期增加 1

次。2026 年与 2027 年的预测显示，每年预计降息 1次，幅度为 25个基点。此外，经济增长预测普

遍上调，失业率预测小幅下调，通胀预测则基本不变，仅 2026 年有所上调。 
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美国政府停摆之际，美联储重启宽松政策 

市场信息–美国 

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

2022 2023 2024 2025

S资料来源︰彭博

美国联邦基金利率(上限)

2.5%

3.0%

3.5%

4.0%

4.5%

01/25 04/25 07/25 10/25

H
u
n
d
re
d
s

2025年年末

S

美国政策息率预期

资料来源︰彭博 (数据截至02/10/2025)



 

 

 

 

 

市場資訊 

2025年 10月 

1 

经济研究 
国会僵局引发政府停摆 
 

美国政府近七年以来首次陷入停摆。由于国会陷入党派僵局，未能通过拨款法案，美国政府于 10月

1 日进入了停摆状态，这是自 2018 年 12 月至 2019 年 1 月特朗普首届任期内持续 35 天的政府停摆

以来，首次出现的停摆情况。根据国会预算办公室估计，2018 至 2019 年的政府停摆曾导致经济产出

减少 110 亿美元，而本次停摆可能导致每日约 75万名员工被迫休无薪假。与此同时，白宫预测停摆

期间每周的经济损失约为 150 亿美元。 

 

川普政府实施了额外关税措施。美国政府推出新关税措施，对软木木材加征 10%的关税，并对厨房

橱柜、梳妆台及特定家具等加征 25%的关税。然而，基于此前达成的贸易协议，欧盟、英国与日本将

享有更优惠的关税待遇。与此同时，美国财政部长贝森特对中美贸易谈判前景保持乐观，并表示下一

轮谈判可能会出现「重大突破」。 

 

通胀轻微上升，劳工市场呈现进一步转弱的迹象 
 

美国个人消费支出通胀在 8月轻微加快。整体个人消费支出物价增速从 7月的按年 2.6%上升至 8月

的 2.7%，剔除食品与能源的核心个人消费支出物价增速则维持在 2.9%不变。按月计，8月整体个人

消费支出物价增长 0.3%，较 7 月增速加快 0.1 个百分点；核心个人消费支出物价维持 0.2%的增速。

尽管通胀轻微回升，市场仍继续预期美联储于今年底前将有 2次降息。 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
消费者支出持续展现韧性。消费者支出在 8 月按月增长 0.6%，而 7 月的增幅为 0.5%。同时，个人

收入在 8月按月增长 0.4%，与 7月的增速持平。这些数据显示，尽管政策不确定性持续存在，家庭

需求依然强劲。另外，经修订后，第 2季经济增长被上调 0.5 个百分点至 3.8%（按季年率），反映出

消费者支出表现超乎预期地强劲。 

 

劳工市场呈现进一步转弱的迹象。由于政府停摆导致 9 月就业报告的发布被推迟，最新的 ADP 报告

（一项独立的非农私营就业指标）为劳工市场表现提供了重要参考。根据 ADP 数据，私营部门工作

岗位在 8 月减少 5,000 个后，9 月进一步下跌 32,000 个。此外，供应管理协会制造业与服务业采购

经理指数报告中的就业分项指数持续处于收缩区间。尽管官方劳工市场数据尚未公布，这些替代数据

显示劳工市场状况可能仍然疲弱。 
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