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加息暂缓，但并未止步 

美联储 2023 年 6 月议息会议点评

 

 
证券研究报告/投资策略 

要点 

6月14日下午（北京时间6月15日凌晨），美联储公布6月议息会议决议，宣

布保持当前联邦基金目标利率5.00-5.25%不变，是自2020年3月开始本轮

加息周期以来首次暂停加息操作。本次暂停加息操作符合市场预期。 

 

➢ 核心观点 

美联储本次暂缓加息，但7月大概率继续加息。会议利率点阵图显示年内继续

加息50bp，市场预期7月大概率加息25bp。 

通胀数据显示，CPI持续回落，PCE仍保持韧性。离通胀2%政策目标，仍有一

定距离。 

暂缓加息的操作，与抑制通胀的政策目标，出现短暂背离。美联储面临通胀与

经济衰退两难抉择，政策风险不确定性加剧。 

高水平利率环境，大概率会持续到2023年年底，仍会持续影响国际市场资本

流动。 

 

➢ 风险提示 

美国经济、通胀等波动，美国货币政策 
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一、美联储 6 月 FOMC 会议要点 

 

1. 会议声明 

核心内容：美联储维持联邦基金目标利率 5.0-5.25%不变。  

图表 1：美联储 2023.6 会议声明同 2023.5 会议声明主要内容对比 

 2023.6 会议 2023.5 会议 

利率

区间

目标 

5.00%-5.25% （不变） 5.00%-5.25%     

政策

指引 

委员会将密切监测新信息，并评估对货

币政策的影响。在决定未来利率目标区

间的上调程度时，委员会将考虑货币紧

缩政策的累积性和对经济活动、通胀的

滞后性，以及经济和金融形势变化。

（基本无变化） 

委员会将密切监测新信息，并评估对货

币政策的影响。在决定未来利率目标区

间的上调程度时，委员会将考虑货币紧

缩政策的累积性和对经济活动、通胀的

滞后性，以及经济和金融形势变化。 

经济

描述 

近期经济指标显示经济活动持续温和扩

张。近几月就业增长强劲，失业率保持

地位。通胀仍保持高位。 

一季度经济活动温和扩张。近几月就业

增长强劲，失业率保持地位。通胀仍保

持高位。 

资料来源：美联储，源达信息证券研究所 

 

 

 

 

2. 会议利率点阵图 

相较于 3 月美联储议息会议，本次与会人员大幅提高对 2023 年底利率预期，由 5.00-5.25%

上调至 5.5-5.75%，即年内继续加息 50bp。 
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图表 2：2023 年 3 月美联储议息会议利率点阵图 图表 3：2023 年 6 月美联储议息会议利率点阵图 

  

资料来源：美联储，源达信息证券研究所 资料来源：美联储，源达信息证券研究所 

 

3. 美联储主席公开发言 

尽管会议提到后期考虑会继续加息以抑制通胀，但单纯抑制通胀更应提前加息，美联储尽管

反复提及综合考虑多种因素，但实际行动暂缓加息表明美联储仍面临不小压力。 

图表 4：美联储主席鲍威尔 6 月议息会议新闻发布会发言要点总结 

要点总结 

货币政

策预期 
几乎所有与会者都认为进一步加息是合适的； 

经济预

期 

经济经济指标显示经济活动持续温和增长（modest pace）；与会者普遍预

期缓慢经济增长(subdued growth)仍将持续 

就业预

期 

劳动力市场表现持续强劲；与会者认为劳动力市场随时间达到更好供求均

衡，将会缓和通胀上行风险。 

通胀预

期 

通胀仍远超长期 2%政策目标；通胀仍存在继续上行风险，回到 2%水平仍有

很长一段路要走。 

资料来源：美联储，源达信息证券研究所 



 

5 
 

二、市场展望 

 

1. 市场预期 

图表 1：市场预期联邦基金利率目标区间（截止时间：北京时间 2023.6.15 13PM） 

 

资料来源：CME FedWatch，源达信息证券研究所 

根据 CME FedWatch Tool 提供数据，可以看到，市场预期 7 月会议较大概率加息

25bp，联邦基金利率目标区间 5.25-5.5%较大概率持续到年底，然后美联储货币政策开始

转向。后期面临较多不确定性因素，市场出现较大意见分歧。 

2. 美联储的抉择 

美联储货币政策决策关键因素——通胀，最新数据如下图所示。近期，CPI 持续回落，但 PCE

仍保持一定韧性。预计 2023 年 6 月美国 CPI 同比数据回落到 3%左右水平，通胀水平离美

联储 2%政策目标仍有一定距离。 

图表 6：美国通胀数据 

 

资料来源：同花顺 iFind，源达信息证券研究所 
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3. 高水平利率 

比起美联储加息降息操作，更重要的一点是，当前不低于 5%的高水平利率环境，大概率会

持续到 2023 年年底，仍会持续影响国际市场资本流动。 

4. 其它 

不排除美国经济环境快速变化，美联储货币政策急剧转向，年内先加息然后降息操作的可能

性。持续关注后续美国后续相关经济数据和政策。 
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