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1 美联储加息十次后暂停加息 

1.1 暂停加息符合市场预期 

美联储在六月议息会议上决定暂停加息，联邦基准利率仍维持在 5.00%至 5.25%的区间。自去

年三月以来，美联储已经连续加息十次，其中四次会议加息 25个基点，两次会议加息 50个基

点，四次会议加息 75个基点（详见图 1）。 

图 1  美联储基准利率走势图 

 

资料来源：Bloomberg 

1.2 美联储经济预测总体乐观 

美联储在本次议息会议上公布了经济预测，与三月会议的数据相比，当前货币政策委员会对经

济软着陆的认可程度更高。在实际 GDP增长方面，六月预测值为 1.0%（前值 0.4%），失业率预

测值为 4.1%（前值 4.5%）。不过，美联储也承认了通胀黏性的存在，PCE 同比预测值为 3.2%

（前值 3.3%），核心 PCE同比预测值为 3.9%（前值 3.6%，详见图 2）。 
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图 2  两次议息会议经济预测变化 

 

资料来源：美联储官网 

从六月上旬公布的非农就业数据来看，当前失业率达到 3.7%（前值 3.4%），距离本次会议的预

测值仍有距离。美联储虽然认可在连续加息过后经济可能放缓，但对软着陆继续保持信心。从

维持基准利率不变并上调经济预测分析，本次会议继续偏向鸽派（详见图 3）。 

图 3  议息会议情绪指数变化 

 
资料来源：Bloomberg 
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2 点阵图成为市场观察重点 

2.1 点阵图暗示还有两次加息 

在本次会议召开前，市场已经预计美联储会在本次会议暂停加息，然而会议文件的点阵图继续

维持鹰派观点，暗示年内还有两次加息（以每次 25 个基点计算，详见图 4）。在 18 为货币政

策委员中，有 9 人认为至少再加息两次，有 3人认为至少再加息三次或四次。点阵图的加息指

引超出市场预期，美债收益率和美元指数随之上行。 

图 4  两次议息会议点阵图变化 

 

资料来源：美联储官网 

2.2 放缓加息不代表不再加息 

除去点阵图的加息指引外，鲍威尔在发布会上表示，维持利率水平不变的考虑在于放缓加息速

度，所有货币政策委员都认为今年年内应该再次加息，没有人认为需要在年内降息。美联储认

为通胀上行的风险依然存在，会继续关注劳动力市场和金融市场的变化。 

美联储在公开场合多次表示，投资者的预期对控制通胀非常重要。本次相对鹰派的点阵图和发

布会的部分言论，可能也是“预期管理”的一部分。本次议息会议释放的信号，既代表美联储

在短期会考虑加息过快产生的金融风险，也代表不会放弃中长期降低通胀的目标。从市场对基

准利率的预测看，近七成投资者认为美联储会在七月重启加息（详见图 5）。 

 



2023年 6月 15 日  宏观经济研究                       

请阅读此报告最后部分的免责声明                                                       4 

 

图 5  投资者对后续议息会议利率预测 

 

资料来源：CME Group 
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