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美联储 5 月如预期加息 25bp，加息预计将暂停，黄金
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[Table_Summary] 事件概述: 

北京时间 5 月 4 日凌晨，美联储召开 5 月议息会议，宣布加息 25

个基点，将联邦基金利率目标区间上调至 5%-5.25%，符合市场

预期。 

 

►美联储如预期加息 25 个基点，美联储 FOMC声明

删除暗示未来还将加息的措辞 

美联储 5 月议息会议如预期加息 25 个基点，联邦基金利率目

标区间上调至 5%-5.25%，符合市场预期，这已是去年以来第

10 次加息，累计加息幅度达 300 个基点。美联储 FOMC 声明

删除了此前暗示未来还会加息的措辞，称货币政策更紧缩的程

度取决于经济状况。而会后鲍威尔讲话则关注了信贷紧缩使加

息评估复杂化，表示原则上不需要把利率提到那么高；同时表

示 FOMC 确实讨论过暂停加息，但不是这次会议，但也表示离

终点越来越近，或许可以暂停加息了；此外，高通胀风险依旧

是关注的重点，鲍威尔表示如果通胀居高不下则不会降息，而

距离 2%的目标还有很长的路要走。FOMC 声明及鲍威尔会后

发言均表示近几个月就业增长强劲，重申银行体系稳健富有韧

性。 

 

►银行业风险带来信贷收缩，美经济数据有更多走弱

迹象，加息预计将暂停但降息或尚早 

5 月 1 日，美国第一共和银行宣告倒闭，摩根大通银行同日宣

布已收购第一共和银行的绝大部分资产，纽约证交所宣布将启

动第一共和银行的退市程序。事件后美国银行股暴跌，显示当

下美国银行业危机仍难言结束，市场信心依旧脆弱，而银行业

危机带来的信贷收缩也起到类似加息的效果。就业方面，昨晚

发布的美国 4 月 ADP 就业人数录得 29.6 万人，高于预期的

14.8 万人与前值的 14.5 万人，而薪资同比增长 6.7%，较此前

维持在 7%的增速有所放缓，显示经济降温之下劳动力市场仍

有一定韧性，也同时给通胀降低带来一些积极迹象，关注明晚

将公布的非农就业数据。经济数据方面，美国一季度 GDP 初

值显著低于预期与前值，增速显著放缓显示美国经济有更多走

弱迹象；3 月核心 PCE同比增长 4.6%，高于预期的 4.5%，显

示美国通胀压力依然较大。 

当下美联储面临平衡通胀与加息带来负面效应的两难境地，而

鲍威尔此次会后讲话表态为“若通胀居高不下不会降息”而不

是“不会暂停加息”，也显示出更多加息暂停的信号。此外，

美国债务违约问题仍存，债务上限法案未定，也将带来更多风
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险，令当下境况更为不利。但当下通胀仍具有相当韧性且远高

于 2%的背景下，降息或仍尚早。 

 

►美联储或将暂停加息，长期“去美元化”关注度提

升，黄金配置正当时 

中短期而言，美国银行危机担忧再起，当下经济放缓迹象已愈

发明晰，更高的利率水平将令衰退风险进一步增加，当下加息

或已来到尾声。而从更长期角度看，“去美元化”的关注度提

升，在此过程中黄金价值也愈发凸显。从黄金价格框架上看，

“信用对冲+通胀韧性”主导金价大方向，金价仍具有长期价

格抬升基础；中期驱动因素而言，加息渐近尾声对黄金金融属

性压制减弱，大趋势之下，金价仍具有向上弹性，建议关注黄

金投资机会。 

 

投资建议： 

美国加息弊端显性化，经济显示更多衰退迹象，加息渐尽、衰退

渐近，“去美元化”关注度提升，黄金价值凸显。 

受益标的：中金黄金、招金矿业、山东黄金、银泰黄金、赤峰黄

金。 

 

风险提示： 

1）美国经济情况超预期变化； 

2）美联储加息态度再度激进； 

3）俄乌冲突超预期变化； 

4）美银行业危机超预期变化。 
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