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美联储关注拯救经济的下一步
随着利率接近于零，一旦当

前局势锁定结束，美联储决策者
们可能会将注意力转移到其他措
施上，以确保强劲的经济反弹。

联邦公开市场委员会几乎肯
定会将其基准隔夜利率保持在
0-.25%的目标范围内，该利率在3
月 15 日的非公开 FOMC 上被下
调，以缓解局势的打击。委员会
将在下午2点发布声明，与主席杰
罗姆·鲍威尔(Jerome Powell)举
行新闻发布会，时间为 30 分钟。
没有计划在本次会议上发布预
测。

“永远不要低估美联储，”格
兰特·桑顿(Grant Thornton)驻芝
加哥首席经济学家黛安·斯旺克
(Diane Swonk)说。“美联储将肯
定它仍然愿意使用所有可用的工
具。”

面对前所未有的破坏，在过
去五个星期中，有 2,650 万人失
业，美联储大幅降低利率，并承诺
提供高达 2.3万亿美元的贷款，以
援助企业，州和地方政府。

鲍威尔可能会对美联储是否
准备扩大某些贷款计划的范围，
为特定行业提供援助以及是否考
虑以收益曲线为目标等问题提出
疑问。

以下是预期的预览：
借贷设施
美联储已经宣布扩大对市政

当局的贷款，以包括比最初计划
更小的城市和县。抵押贷款服务
机构可能是另一个需要支持的领
域，鲍威尔此前曾指出住房市场
在经济中发挥着重要作用。

此外，财政部长史蒂文·姆努
钦(Steven Mnuchin)提出了向在
油价暴跌中挣扎的石油公司提供
援助的可能性。但这种前景可能
面临重大障碍，因为中央银行不
愿向特定行业贷款，以免选择赢
家和输家。

由于贷款工具是由美联储理
事会批准的，因此可以在联邦公
开市场委员会会议或其他时间宣
布。

前瞻性指导
利率的前瞻性指导将是委员

会的关键问题。在上次会议上，
联邦公开市场委员会表示将保持
利率接近零，直到经济渡过危机
并迈向满足央行的充分就业和物
价稳定指令。

“当前的前瞻性指导令人困
惑，”前美联储经济学家，华盛顿
Cornerstone Macro LLC 合 伙
人罗伯托·珀利 (Roberto Perli)
说。“我预计联邦公开市场委员会
将进一步澄清和倾斜”，以实现其
任务授权，这可能意味着几年零
利率。

一些美联储观察家主张，官员
们采用特定的门槛来确定将利率
维持在零水平的时间，包括重新设
定 2012年美联储使用的目标，以
确保投资者在失业率降至一定水
平和通胀上升之前不会加息。

但是这次会议可能还为时过
早，无法提供这样的指导水平，因
为有数以百万计的美国人在家中
仍在躲避这种局势，因此该会议
旨在刺激经济活动。

彭博经济学家怎么说
“与过去几周美联储采取的

行动一样，彭博经济预计，4月份
的联邦公开市场委员会会议将相
对平静，没有重大政策公告。”

卡 尔 · 里 卡 迪 纳 (Carl
Riccadonna)， 叶 莲 娜 (Yelina
Shulyatyeva)，安 德 鲁·哈 斯 比
(Andrew Husby)和伊丽莎·温格
(Eliza Winger)

FOMC声明
委员会将需要调整其声明，

以反映自上次会议以来非常疲软
的经济数据，包括创纪录的失业
申请，失业率上升和消费下降。

据彭博社调查，第一季度经济增
速可能是上次衰退以来最大的跌
幅。

约翰斯(Johns)经济学教授乔
纳森·赖特 (Jonathan Wright)表
示：“我希望开头段将引用严峻的
就业和消费者支出数据，以及能
源价格的空前下降和正在发挥作
用的更广泛的通货紧缩力量。”巴
尔的摩的霍普金斯大学和前美联
储经济学家。

资产负债表
联邦公开市场委员会也肯定

会在危机期间与购买美国国债和
抵押支持证券讨论其资产负债表
的扩张。它在最近几周购买了数
千亿美元的债券，资产负债表激
增至创纪录的 6.57 万亿美元，并
在 3月 23日宣布其购买将是无限
制的，并且“将为支持平稳的市场
运作提供所需的数量”。但是，随
着市场状况的平静，它最近一直
在缩减购买量，尽管它继续增加
了证券持有量。

尽管美联储主要是在购买资
产以使市场运行平稳，但一种选
择是明确转变为说，它正在购买

证券以试图将长期利率降低，这
是一种金融刺激措施，也称为量
化宽松。这可能是未来几个月随
着经济重新开放而宣布的消息，
而不是这次会议在美国许多地方
仍然存在封锁的情况下举行。

产量曲线控制
收益率曲线控制(QE的表亲)

在美联储宣布针对特定到期国债
的目标是特定收益率的情况下，
已由包括州长Lael Brainard在内
的决策者讨论，作为加强央行的
前瞻性指导的一种选择。目前，
美联储设定隔夜利率，并允许市
场力量确定长期借贷成本。

日本央行从2016年开始尝试
进行收益率曲线控制，目前将 10
年期政府债券的收益率目标维持
在 0%，而将基准利率设定为-
0.1%。拥护者说，这样做的好处
是，如果央行承诺在一定期限内
固定收益率，那么它可能总体上
需要购买更少的资产。

再一次，美联储宣布采取这
种措施的决定可能为时过早-但
鲍威尔肯定会在新闻发布会上提
出将其标记为将来的可能性。

储备利息
官员们可以调整次级利率，

称为超额准备金利率，这有助于
将基准利率保持在目标范围内。
但这将是技术上的举措，而不是
政策上的改变。

实际利率(美国银行隔夜从其
他银行借入美元时支付的平均利
率)在 4月份大部分时间交易价格
为 0.05%之后，于 4 月 27 日降至
0.04%。当有效利率漂移至该范
围上限或下限的5个基点之内时，
美联储曾多次调整 IOER。

新闻发布会
鲍威尔最近在公众场合露

面，包括在 3 月 26 日在 NBC 的
“今日”节目中露面，他试图采取
一种令人放心的姿态，并指出尽
管经济下滑，但这并不是典型的
低迷，他仍然希望经济能够强劲
复苏。

加拿大皇家银行财富管理高
级投资策略师汤姆·加勒森说：

“鲍威尔不太可能改变自己的语
气，同时重申他最近的乐观情绪，
即没有理由在当前局势结束后经
济不会迅速复苏。”

27日，美国政府发布了共计
3100亿元的小企业援助资金，美
国银行又一次开始了疯狂争抢，
但是对“先到先得机制”的改变导
致许多贷款机构出现了技术问
题，申请贷款受到阻碍。

据路透社报道，东部时间上
午10时30分，美国小企业管理局
（SBA）重新启动了旨在救助小企
业的“工资保障项目”（Paycheck
Protection Program），允许贷款机
构开始接受那些受到疫情影响企
业的新贷款申请。

但是 26日，小企业管理局对
其接受贷款申请的方式做出了调
整，为那些使用 SBA的“E-Tran”
应用程序进行贷款申请的银行带
来了技术问题，该程序的设计初
衷并不包括处理庞大的流量。

印第安纳州第一农业信托银
行 的 亚 历 克 · 唐 宁（Alec
Downing）在推特（Twitter）上说：

“E-Tran在崩溃前只坚持了 2分
钟。接下来的 48 小时会非常漫

长。”
美国最大的银行贸

易组织美国银行家协会
（American Bankers
Association）首席执行官
罗 伯 · 尼 克 斯（Rob
Nichols）在推特（Twitter）
上表示，大家对于技术问
题“深感失望”。

即使存在问题，SBA
仍表示，截至东部时间下
午 3时 30分，该机构已经

处理了约4000家贷款机构提出的
10万多笔贷款。

参议院小企业委员会的参议
员马可·鲁比奥（Marco Rubio）一
直在密切关注该项目。他在周一
表示，此次贷款的平均规模是第
一轮的一半，这表明后来被纳入
该项目的小企业和个体经营者正
在获得资金。

银行组织表示，美国的贷款
机构积压的申请多达数十万份，
所以新的资金预计将在几天内就
会被全部耗尽，这将使一大批小
型夫妻店再次陷入困境。

例如，美国银行（Bank of
America）在援助计划启动后的 5
天内就收到了 27.9万份申请，已
经处理的部分最多只占其中的
15%。摩根大通（JPMorgan）表示，
该行收到了 30万份贷款申请，而
到第一轮资金用完时，只有 10%
得到了处理。

美国独立社区银行家协会
（ICBA）执行副总裁保罗·默斯基

（Paul Merski）表示：“几乎每个
人都准备好了应用程序来申请贷
款，这些钱大概一周左右就会耗
尽。”

他还补充说，如果这周没能
成功申请贷款，那么之后申请成
功会“非常具有挑战性”。

作为 2.3万亿元经济救助计
划的一部分，救助小企业的 3490
亿元资金在不到两周的时间里就
用完了。

小企业管理局局长卡兰扎
（Jovita Carranza）周一表示，第
一轮救助计划中被大公司退回的
款项、或者最开始得到认定之后
被取消的款项大约有 20亿元，这
笔资金会直接加入到第二批救助
资金中。

考虑到贷款需求量甚大，银行
组织曾警告称，庞大的流量会让
E-Tran应用受到压力，在第一轮
计划中，E-Tran就曾数次停摆。

但是在第二次贷款申请中，
几位银行家在尝试访问该系统时
看到的消息是“此网站无法访
问”。

SBA 在一封电子邮件中表
示，他们为确保合理提交贷款对
程序进行了更改，如果某个贷款
机构试图提交太多申请时，就会
显示“超时”。

该机构为了保障贷款申请顺
利提交一直在全天候工作，但一
些银行家表示，这些变化可能无
意中导致了企业不能平等地得到
援助。

技术问题阻碍美国银行
争取3100亿元小企业援助资金 乌克兰总统泽连斯基日前

签署农业土地流转法案。根据
法案，乌克兰将解除实行了近 20
年的农地禁售令，逐步开放土地
市场。

法案规定乌公民有权自由
处置个人农业用地，但禁止出售
国有和公共用地。此外，外国企
业和个人是否有权购买乌农业
土地需经全民公决来确定。

根据法案，自 2021 年 7 月 1
日起，在土地市场开放头两年，
乌克兰公民将被允许购买面积
不超过100公顷的农业用地。从
2024 年 1 月 1 日起，所有者为乌
克兰公民的法人实体将被允许
购买不超过 1 万公顷的农业用
地。

分析人士指出，乌克兰此举
旨在满足国际货币基金组织
(IMF)的贷款要求。泽连斯基曾
表示，受新冠疫情影响，乌克兰
需要至少100亿美元国际援助来
稳定经济形势。

IMF总裁格奥尔基耶娃此前
表示，与乌克兰政府就新的援助
贷款计划谈判取得进展，在乌克
兰推进土地市场和银行系统相
关改革的前提下，援助贷款金额
可能比之前预想的更多。

乌克兰 2001 年开始实行农
业土地禁售令。乌克兰土地资
源丰富，是世界三大黑土分布区
之一，具有得天独厚的农业生产
条件。

乌克兰总统签署
农业土地流转法案

数据显示，澳大利亚上季通
胀率加速来到逾五年高位，抗疫
封锁措施及能源价格闪电下跌
背景下，数据或不会持续乐观。

澳大利亚第一季消费者物
价指数(CPI)较前季上涨0.3%，较
上年同期上涨2.2%，为2014年第
三季以来最高，并超过预估增幅
2.0%。2019年第四季CPI同比增
幅为 1.8%。这也是通胀率 2018
年初以来首次达到澳大利亚央
行 2-3%目标区间，可望带动薪
资增速。

第一季衡量基础通胀的指
标意外较前季上涨 0.5%，较上年

同期增加 1.8%，主要由食品、教
育、药物和烟草税所推升。然而
自3月份以来这一切都发生了变
化。3月澳大利亚经济大部分陷
入停滞，全球油价大幅下跌，或
导致本季通胀率出现有史以来
最大降幅。

澳大利亚国民银行经济分
析师表示，初步预期第二季整体
CPI 会 下 滑 1.9% ，同 比 通 缩
0.4%。这将是自1997年以来CPI
同比首度下滑，陷入危险的通货
紧缩。物价下跌会挤压获利、工
资和消费者支出。导致下滑的
部分原因是政府政策的副作用。

澳大利亚第一季度
通胀率创五年半新高


