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8 月 26 日特朗普宣布解雇美联储理事库克的解读

研究发展部高级副总监 白雪

事件：当地时间 2025 年 8 月 25 日，美国总统特朗普在社交媒体平台“真实社交”上高调

宣布，已签署文件解除美联储理事丽莎·库克（Lisa Cook）的职务，且“立即生效”。这一重

大政治行动引发了全球对美联储独立性、美国货币政策未来走向以及金融市场稳定的深切关

注。特朗普在声明中援引美国宪法第二条和 1913 年《联邦储备法》的相关条款，称有“足够理

由”撤销库克职务，并指责她在金融事务中存在“欺诈性和潜在犯罪性行为”。

丽莎·库克是民主党提名的美联储理事，其任期至 2038 年，且在 2022 年拜登政府任命时

曾引发共和党强烈反对。作为首位担任这一职位的非裔女性，她的职位一直具有标志性意义。

在货币政策立场上，库克被视为中性偏鸽派，她强调政策应由经济数据驱动，尤其是劳动力市

场和通胀趋势。她支持逐步降息，但主张谨慎行事，以防通胀反弹或经济过热。2025 年 5 月，

库克支持维持利率不变，并表示由于劳动力市场更具韧性且通胀顽固，美联储在进一步降息时

应更加谨慎。

对此，东方金诚解读如下：

特朗普解除美联储理事丽莎·库克职务的行动打破了白宫尊重央行独立性的长期传统，是

对美联储独立性和未来货币政策方向的重大挑战。这一事件反映了特朗普对美联储的深层战略

意图：通过人事重构实现对货币政策的更强控制，推动更宽松的货币政策以支持其经济议程，

以及传递挑战华盛顿体制的政治信号。特朗普此举将进一步冲击美联储独立性，可能在一定程

度上影响美联储未来货币政策以及制度走向，令未来政策决策存在政治化和短期化风险。对全

球金融市场而言，短期内，美元贬值、风险资产波动加剧、避险资产需求上升；长期看，美联

储独立性的削弱可能导致美元储备货币地位受损，全球金融稳定性面临挑战。对中国和新兴市

场而言，美元走弱可能提供喘息空间，但全球金融不确定性的增加也意味着需要加强风险应对

能力。

特朗普解除库克职务这一行动是美国政治干预经济的标志性事件，反映了特朗普对美联储的
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深层战略意图。

一是通过人事重构实现对货币政策的更强控制，推动更宽松的货币政策以支持其经济议

程。库克的货币政策立场虽被视为中性偏鸽派，但她强调数据驱动和谨慎行事的方式与特朗普渴

望的激进宽松政策存在矛盾。特朗普一直认为高利率不利于其倡导的经济增长政策。此外，库克

也曾表示特朗普推进的贸易政策可能会抑制美国生产力，并可能迫使美联储在一个效率下降的经

济环境中提高利率以遏制通胀，这一观点显然与特朗普的经济议程相悖。因此，移除库克并替换

为更鸽派的理事，可以为特朗普推动更宽松的货币政策以支持其经济议程打开通道。

二是传递挑战传统体制的政治信号。在 2025 年这一政治敏感时期，特朗普通过对美联储高

级官员的强硬行动，向支持者传递一个强有力的信息：他愿意采取激进手段打破传统机构独立

性，践行其“美国优先”的承诺。这种姿态有助于巩固其政治基础，展示其作为“局外人”挑战

华盛顿体制的形象。此外，目标选择一位由前任总统拜登提名的官员，也带有清除上一届政府遗

产的象征意义。

特朗普罢免库克的行为短期内可能对货币政策走向具有结构性影响力，但长期效果取决于

法律诉讼结果、特朗普提名新人的进度以及经济数据的演变。

从美联储联邦公开市场委员会（FOMC）的投票机制和当前人事格局来看，罢免库克的行为短

期内可能对货币政策走向具有一定影响力。FOMC 共 12 名票委中，其中 7 名理事（含主席）和纽

约联储主席拥有永久投票权，剩余 4 席由地区联储主席按年度轮换。理事任期长达 14 年，立场

稳定性强，而轮值票委每年变动，易受地区经济周期影响。目前美联储理事会中有 7名成员，其

中只有两人为特朗普提名。若库克被成功罢免，特朗普将有机会任命第四名理事（若特朗普提名

的斯蒂芬·米兰获参议院确认，将成为第五位鸽派理事），从而在美联储理事会的七名成员中形成

多数，这将直接改变永久票委当前鸽派和鹰派势力相对平衡的立场分布，从而长期影响货币政策

走向。尤其在 2025 年剩余会议中，降息提案可能获得更稳固的多数支持。不过，考虑到 2025 年

轮值票委中，鹰派穆萨莱姆和施密德可能在 9 月、10 月会议上反对激进降息，轮值票委的短期

平衡作用可能削弱这一行为对货币政策的影响力。值得注意的是，轮值票委的投票权每年重置，

2026 年新加入的费城联储主席哈克等可能更偏鹰派，届时特朗普需通过提名新理事维持鸽派优

势。

此外，法律争议对票委结构也存在不确定性影响。特朗普援引联邦住房金融局对库克的刑事

指控，称其在 2021 年抵押贷款申请中虚假陈述两处房产为“主要住所”。然而，法律专家指出，
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库克的行为发生在担任美联储理事之前，且“主要住所”的界定存在灰色地带，难以构成《联邦

储备法》中“渎职”或“不法行为”的标准。库克已启动法律诉讼，主张“抵押贷款争议”不构

成《联邦储备法》中的“正当理由”。司法部目前尚缺乏直接证据证明其存在欺诈行为。若法院

裁定解职违法，她可能在数周内复职，导致特朗普的人事布局暂时失效。这种情况下，FOMC 的

鸽派优势将有所回落，鲍威尔的中间派立场也将重新主导政策节奏。

特朗普解除库克职务的行动对美联储独立性构成冲击，令未来货币政策决策存在政治化和

短期化风险。特朗普开创了美国总统直接干预美联储人事的先例，打破了长期以来白宫尊重美联

储独立性的传统，以及“美联储不受政治干预”的传统共识。这一行动引发的美元下跌，反映出

市场对美联储政治化的担忧。如果美联储被视为政治工具而非独立机构，其政策信誉和市场影响

力将大幅下降，可能导致未来政策决策更加短期化和政治化——而“政治化货币政策”也是引发

经济风险的先兆。历史上，1970 年代尼克松政府通过施压美联储主席伯恩斯实施宽松政策，美

联储因政治干预放弃抗通胀，导致长达十多年的滞胀危机，并为此付出了高昂的代价。

特朗普对美联储的干预可能引入新的政策不确定性，加大金融市场的波动性。市场原本预

期美联储将依据经济数据做出决策，但现在可能需要考虑政治因素。这种不确定性可能使市场对

美联储的信号更加敏感，从而导致更大的市场波动。

外汇市场方面，美元因对美联储独立性的进一步持续冲击而下跌。美联储独立性是美元作为

全球储备货币的重要支撑，而特朗普对美联储独立性的打击将导致美元在外汇市场上走弱。与此

同时，非美货币对美元汇率大幅上涨，黄金价格也在飙升。这种市场反应体现了投资者对美联储

独立性的担忧，因为政治化的货币政策可能削弱美元的储备货币地位和价值稳定性。如果特朗普

成功加强对美联储的控制，市场预期美联储将采取更宽松的货币政策，这可能导致美元进一步贬

值。

股市方面，美股市场在特朗普宣布这一决定前后全线收跌，反映了市场对美联储独立性受损

的担忧，以及未来政策不确定性的增加。然而，不同行业的表现可能出现分化。如果特朗普的成

功行动导致更宽松的货币政策，银行股和成长股可能受益于低利率环境，而通胀敏感型股票可能

面临压力。此外，特朗普还对药品价格发出干预信号，导致医药股大跌，这表明医疗保健行业可

能面临更大政策风险。

债市方面，对美联储独立性的冲击可能影响债券市场的预期和定价。如果市场认为美联储将

变得更加鸽派，美债收益率可能下降，收益率曲线可能陡化。然而，如果政治干预导致市场对美

联储遏制通胀的能力失去信心，通胀风险溢价增加将推动美债收益率上升。这种相互竞争的力量



东方金诚宏观研究

4

可能使债券市场波动加剧，美国国债的传统安全属性也会被进一步削弱。

美元走弱通常有利于新兴市场资产，因为它减轻了这些经济体的美元债务负担，并提高了投

资者对风险资产的兴趣。然而，如果美国货币政策政治化导致全球金融不稳定，新兴市场可能面

临资本流动波动性增加的风险。

长期来看，如果特朗普成功改变美联储的构成和政策方向，可能导致市场发生结构性的变

化：低利率环境可能支持更高的股票估值，但伴随更大的波动性和风险；美元贬值可能改善美国

出口竞争力，但可能引发全球货币紧张和竞争性贬值。此外，美联储独立性的削弱可能影响其作

为全球金融稳定锚的角色，导致更多资金流向其他避风港资产，如黄金或其他主权货币。
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