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RRSWEBKFENEFIEKHRARIEREE, INAEHREFEN—EERLY K (expanding at a solid
pace) . —ZHEX[E GDP ERKEFRIUNE, FLFUBREFENETER 3. 440X 1. 3%, TEZBUTFMERM
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SCFR GDP 5% 2024 £ 3 B 2.1 2 2 1.8
202312 B 1.4 1.8 1.9 1.8
2024 % 6 B 4 4.2 4.1 4.2
ESVE S 2024 £ 3 B 4 4.1 4 4.1
2023 %12 B 4.1 4.1 4.1 4.1
2024 % 6 B 2.6 2.3 2 2
PCE @B 2024 £ 3 B 2.4 2.2 2 2
2023 % 12 B 2.4 2.1 2 2
2024 % 6 B 2.8 2.3 2 -
#%i0> PCE jH K 2024 £ 3 B 2.6 2.2 2 -
2023 %12 B 2.4 2.2 2 -
2024 % 6 B 5.1 4.1 3.1 2.8
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	图1：美联储会议后9月降息概率
	图2：美联储会议前后全年降息概率变化
	经济基本面：经济稳步扩张，通胀降温取得进展
	本次会议美联储对经济增长的表述未作调整，认为近期经济活动一直在稳步扩张（expanding at a
	美联储在6月经济预测中对2024、2025、2026年实际GDP增速预测值未作调整，分别为2.1%、
	图3：美国GDP各分项环比贡献（%）
	图4：今年美国制造业和服务业景气回升

	从美联储“双目标”来看，就业方面，鲍威尔在媒体会上表示，就业市场供需状况进一步平衡（come int
	美联储在6月经济预测中上调了2025、2026年和长期失业率0.1个百分点至4.2%、4.1%和4.
	图5：美国就业市场保持韧性
	图6：美国劳动力缺口持续修复

	通胀方面，本次会议声明对于通胀的表述出现较大改变，由5月“2%的通胀目标未取得进一步进展（lack 
	美联储在6月经济预测中分别上调了2024和2025年PCE通胀0.2和0.1个百分点至2.6%和2.
	图7：美国CPI各分项环比表现
	图8：美国PCE通胀环比表现

	货币政策：就业不衰，鹰派不改
	（1）距降息还需更多信心。鲍威尔在媒体会上明确表示对于今年底核心PCE通胀降至2.8%的预测值没有信
	（2）就业走弱亦是降息“催化剂”。鲍威尔在媒体会上表示联储理解劳动力市场数据存在一定的滞后性，美联储
	（3）点阵图指引明显偏鹰。对于2024年底的利率水平，19位联储官员同意降息幅度在4.75%-5.5
	表1：美联储6月经济预测摘要
	图9：美联储6月点阵图
	图10：美联储3月点阵图



