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	图1：美联储会议前7月降息概率变化
	图2：美联储会议前后2025年降息幅度概率分布
	经济基本面：进口萎缩支撑GDP数据，国内需求表现疲软
	美联储会议前美国经济分析局发布了二季度美国GDP数据，二季度美国实际GDP环比折年率为3%，显著高于
	本次会议美联储对经济增长的表述作出调整，由原先继续稳步增长（expanding at a solid
	图3：净出口拖累美国实际GDP增长

	从美联储“双目标”来看，就业方面，美联储认为劳动力市场状况仍然稳固（remain solid）。鲍威
	图4：美国就业市场仍有韧性

	通胀方面，美联储声明中延续了之前的表述，认为当前通胀水平相比2%的目标依旧偏高（somewhat e
	图5：美国CPI各分项环比贡献

	货币政策：关税不确定依旧存在，9月降息概率较低
	（1）降息时点大概率进一步后延。鲍威尔表示还没有对9月的决策做出任何安排，主要因为关税政策变化仍在继
	（2）政策重心在就业和通胀。鲍威尔在媒体会上表示尽管二季度GDP数据反映国内需求疲软，但美联储的双重
	（3）美联储内部分歧存在分歧。本次货币政策决议有两位美联储理事存在异议，分别为歇尔·鲍曼和克里斯托弗

