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核心观点 

[Table_Summary]  

⚫ 本次加息符合市场的预期。北京时间 7 月 27 日凌晨，美联储召开 7 月

FOMC会议，加息决议与市场预期一致，继 6月会议暂停一次后美联储此

次再度加息 25bp，将基准利率抬升至 5.25%-5.50%。本次加息 25bp 在

会议前已经完全被市场预期，因此，美股与主要资产对议息决议的反应

较为平淡。 

 

⚫ 本次议息会议发布的要点。根据美联储发布的声明，有如下要点：（1）

近期指标显示，美国经济活动一直在温和地扩张，近几个月来，就业岗

位的增长维持强劲，失业率保持低位，通货膨胀率仍在上升。（2）美国

的银行体系是健全且有弹性的。（3）美联储力争实现最大就业并将长期

通胀维持在 2%。（4）在评估货币政策的适当立场时，美联储将继续监测

未来的信息和经济前景。综上，本次发布的要点较前次会议在边际上基

本没有变化。 

 

⚫ 市场关注是否最后一次加息。市场更关注本次加息是否是本轮加息的最

后一次，由于上文提及的声明的边际变化不大，市场将关注的重心放在

随后鲍威尔的新闻发布会，但鲍威尔并没有给出明确答复，“我们将继

续根据所有新公布的数据及其对经济活动和通胀前景以及风险平衡的

影响，通过一次次的会议作出决定”。当前，美国经济表现尚好，美国

二季度 GDP 环比折年率初值为 2.4%，超过一季度的 2.0%，也超出市场

预期，加上通胀仍有不确定性，因此，美联储未来仍有加息的可能。 

 

⚫ 风险提示。地产下行超预期，政策不及预期，海外扰动超预期。 
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北京时间 7 月 27 日凌晨，美联储召开 7 月 FOMC 会议，加息决议与市场预期一致，

继 6 月会议暂停一次后美联储此次再度加息 25bp，将基准利率抬升至 5.25%-5.50%。本

次加息 25bp 在会议前已经完全被市场预期，因此，美股与主要资产对议息决议的反应

较为平淡。市场更关注本次加息是否是本轮加息的最后一次，但鲍威尔在新闻发布会并

没有给出明确答复。 

 

1 本次加息符合市场预期 

 

北京时间 7月 27日凌晨，美联储召开 7月 FOMC会议，加息决议与市场预期一致，

继 6 月会议暂停一次后美联储此次再度加息 25bp，将基准利率抬升至 5.25%-5.50%。 

 

 

图 1：美国联邦基金目标利率上调 25bp（%） 

 

资料来源：Wind,首创证券研究发展部 

 

本次加息 25bp 在会议前已经完全被市场预期，因此，美股与主要资产对议息决议

的反应较为平淡。 
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图 2：纳斯达克指数当地时间 2023/7/26 走势（开盘定位 100，%） 

 

资料来源：Wind,首创证券研究发展部 

 

2 本次议息会议发布要点 

 

（1）近期指标显示，经济活动一直在温和地扩张，近几个月来，就业岗位的增长维

持强劲，失业率保持低位，通货膨胀率仍在上升。（Recent indicators suggest that 

economic activity has been expanding at a moderate pace.Job gains have been 

robust in recent months, and the unemployment rate has remained low.Inflation 

remains elevated.） 

 

图 3：美国消费强 

 

资料来源：Wind,首创证券研究发展部 
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图 4：美国劳动力市场依然紧张（%） 

 

资料来源：Wind,首创证券研究发展部 

 

 

图 5：美国通胀高于目标值且核心通胀粘性强（%） 

 

资料来源：Wind,首创证券研究发展部 

 

 

（2）美国的银行体系是健全且有弹性的。（The U.S. banking system is sound and 

resilient.） 
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图 6：纳斯达克银行股走势 

 

资料来源：Wind,首创证券研究发展部 

 

（3）美联储力争实现最大就业并将长期通胀维持在 2%。（The Committee seeks to 

achieve maximum employment and inflation at the rate of 2 percent over the 

longer run.） 

 

（4）在评估货币政策的适当立场时，美联储将继续监测未来的信息和经济前景。

（In assessing the appropriate stance of monetary policy, the Committee will 

continue to monitor the implications of incoming information for the economic 

outlook.） 

综上，本次议息会议发布的信息边际上较上次会议基本没有变化。 

 

3 市场关注是否最后一次加息 

 

市场更关注本次加息是否是本轮加息的最后一次，由于上文提及的声明的边际变化

不大，市场将关注的重心放在随后鲍威尔的新闻发布会，但鲍威尔并没有给出明确答复，

“我们将继续根据所有新公布的数据及其对经济活动和通胀前景以及风险平衡的影响，

通过一次次的会议作出决定”。（We will continue to make our decisions meeting 

by meeting, based on the totality of incoming data and their implications 

for the outlook for economic activity and inflation as well as the balance 

of risks.） 

当前，美国经济表现尚好，美国二季度 GDP环比折年率初值为 2.4%，超过一季度的

2.0%，也超出市场预期，加上通胀仍有不确定性，因此，美联储未来仍有加息的可能。 
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图 7：美国通胀回落速度还有待观察（%） 

 

资料来源：Wind,首创证券研究发展部 

 

 

图 8：美国利率倒挂与经济衰退的经验规律还未证伪（%） 

 

资料来源：Wind,首创证券研究发展部 

 

 

4 风险提示 

 

地产下行超预期，政策不及预期，海外扰动超预期。
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