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美国经济复苏进程正在得到巩固，美国实体经济在未来三年有望

实现可持续增长。2011 年 GDP 增速将高于 2010 年增速，2012 年、2013

年 GDP 将呈现进一步温和加速增长的态势。但是，目前美国国内的经

济运行状况尚不足以使其就业市场发生显著改善，今明两年美国就业

市场温和改善、失业率依然居于高位将是大概率事件。  

美国居民消费显著改善。美国国内股票市场的良好表现在很大程

度上抵消了房价下跌给居民财富带来的负面影响，美国家庭净资产增

加；另外，个人收入增长以及消费信贷自 2010 年 10 月份以来出现的

持续增长态势（结束了 2008 年秋季以来的持续下滑状态）也对美国

的家庭消费支出构成正面支撑。 

企业的设备和软件支出依然在增长。在出口复苏的带动下，美国

国内工业产出稳步改善，产能利用率逐渐改善（尽管依然低于危机前

平均水平），商业地产建造支出正在走出底部。 

美国的住宅市场依然脆弱。房地产市场需求低迷、金融危机导致

美国房地产市场存在大量待处理的止赎房源（由于不能及时归还抵押
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贷款被银行收回的房源）、商业信贷机构出于风险控制的角度对房地

产建设贷款、商业住房抵押贷款设定了苛刻的信贷条件等因素限制了

美国住宅房地产市场的发展。尽管 1 月份私有新房开工较去年 12 月

份环比上涨，私有新房许可和私有新房开工量依然处于历史低位。 

美国劳动力市场出现温和改善。就业人数在温和增长、（周）首

次申请失业救济人数呈现下降态势。但是，目前的经济复苏进度以及

近期的经济复苏前景依然不支持失业率的明显下降，目前美国的长期

失业人数依然处于高位。2011 年 1 月份失业率 9.0%，与 2010 年 12

月份的 9.4%相比有较大幅度的下降，失业率的下降在一定程度上得

益于 1月份劳动力就业参与度的下降，就业参与度的下降表明有更多

的人由于没有适合自己的岗位或者对就业市场失去信心而没有进入

劳动力市场寻找工作机会，这些人虽然没有工作，但是并没有被统计

入失业人群，因此，2011 年 1 月份失业率的下降并不能表明美国的

劳动力市场出现明显的改观。2011 年美国失业率依然会居于高位。 

尽管能源等大宗商品的价格近期出现了较大幅度的上涨，但是目

前美国总体的通胀水平依然低于预定的政策目标水平，并且核心通胀

水平下行的风险依然存在，通货紧缩风险依然是美国经济社会的一大

问题。中长期通胀预期平稳。 

继续执行宽松货币政策。美联储对美国经济复苏持谨慎乐观的态

度，为了确保实现其两大货币政策目标（充分就业、物价稳定），美

联储决定继续执行低利率政策（联邦基金目标利率继续保持在

0-0.25%的历史低位）以及数量宽松货币政策（继续按计划执行资产
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购买计划以及用到期证券的回收本金购买长期国债），确保市场充裕

的流动性并压低长期市场利率。 

美国实体经济在未来三年有望实现可持续增长，本次公开市场委

员会会议提高了 2011 年美国经济增长的预期。2011 年 GDP 将高于

2010 年 GDP 增速，2012 年、2013 年 GDP 将呈现进一步温和加速增长

的态势。 

 

附表：美联储最新经济增长预测（2011.1） 

 2011 年 2012 年 2013 年 

真实 GDP 增速 3.4-3.9 3.5-4.4 3.7-4.6 

11 月份预测区间 3.0-3.6 3.6-4.5 3.5-4.6 

失业率 8.9-9.0 7.6-8.1 6.8-7.2 

11 月份预测区间 8.9-9.1 7.7-8.2 6.9-7.4 

PCE 通胀指数 1.3-1.7 1.0-1.9 1.2-2.0 

11 月份预测区间 1.1-1.7 1.1-1.8 1.2-2.0 

核心 PCE 通胀 1.0-1.3 1.0-1.5 1.2-2.0 

11 月份预测区间 0.9-1.6 1.0-1.6 1.1-2.0 

来源：美联储、太平洋证券研究院 
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