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6 月美联储会议点评及其市场影响 

北京时间 6 月 17 日凌晨，美联储议息会议声明维持接近于零的基本利率及购债规模不

变。上调超额准备金利率（IOER）和隔夜逆回购利率（ONRRP）5 个基点至 0.15%和 0.05%，

此为技术性调整，非实质性加息。对何时缩减购债(Taper)的措辞变化不大，强调仍基于未

来经济的实质性进展。点阵图显示美联储对首次加息时间提前，超出市场预期，当日美元指

数涨幅接近 1%。 

 

一、关于加息预期 

   本次议息会议对加息时间的预期相较 3 月份会议较大幅度提前。 

   最新的6月美联储议息会议点阵图显示， 18位有投票权的美联储官员有13位认为2023

年应该至少加息一次，人数超过 70%，其中 11 位官员认为应该至少加息 2 次；而 3 月会

议仅有 7 位官员认为 2023 年应该加息。此外，本次会议有 7 位认为 2022 年就启动加息，

3 月会议持该观点的官员为 4 位。 

3 月美联储点阵图（左图）与 6 月美联储点阵图（右图）对比 
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二、关于经济预期 

 上调 GDP 预测数据 

本次会议美联储相比 3 月时上调了 GDP 的预期。其预计 2021 年 GDP 达到 7%（高于

3 月的 6.5%），2022 年为 3.3%（与 3 月持平），2023 年达到 2.4%（高于 3 月的 2.2%）。 

本次会议声明中表示，经济的发展路径将很大程度上取决于疫情的走向，疫苗接种的进

展可能继续削弱公共卫生危机对经济的影响（删除了上次会议中公共健康危机施压经济的措

辞），但经济前景的风险仍存在。 

 失业率预测基本持平 

本次会议对失业率的预测基本与 3 月持平。2021 年与 2023 年均维持在 4.5%不变， 

2022 年还调低了失业率 0.1%至 3.8%。 

表明尽管近两次非农不及预期，但美联储整体对未来就业市场的表现仍有信心。美联储

主席鲍威尔在答记者问时也表示，现在的劳动力市场、就业机会已经对工人的需求很强大，

有信心保持低失业率、高参与率和工资上升的劳动力市场。 

 全面上调通胀数据 

随着近 2 月美国通胀数据的高企，此次会议也全面上调了通胀数据。2021 年 PCE 胀 

预期为 3.4%（高于 3 月的 2.4%），2022 年为 2.1%（高于 3 月的 2.0%），2023 年为 2.2%

（高于 3 月的 2.1%） 

    鲍威尔在答记者问也表示长期通胀预期确实在上升。 

 

6 月美联储会议经济预测 
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三、市场表现 

    6 月 17 日较市场预期偏鹰派的美联储议息会议发布后，美元指数大幅上涨约 1%，自

90.51 上涨至 91.41。EUR/USD 自 1.2120 下跌超 100 点至 1.1994。AUD/USD 自 0.77

下跌至 0.7610。10 年期美债收益率与 2 年期美债收益率分别上涨 8 个基点与 4 个基点，

带动欧美 10 年期与 2 年期国债利差收益率同步下行。 

6 月 18 日，EUR/USD 进一步下行 100 点至 1.1864，AUD/USD 下跌至 0.7485，但

主要因为市场避险情绪带来的美元买盘，美股录得逾 1%的跌幅，2 年期美债收益率受加息

预期影响上涨，带动美元上涨，欧元下跌。但 10 年期美债收益率大幅下跌 7 个基点至 1.50%

附近，主要因为市场担心美国加息后会带来通胀下行，经济衰退，因而 10 年期美债收益率 

不涨反跌，10 年期与 2 年期美债收益率利差趋平缓，曲线平缓程度创 5 月中旬以来之最。

2 年期欧美利差下跌，10 年期欧美利差上涨 。5 年期通胀预期自 5 月中旬下跌以来，进一

步回落至 2.367%。 

 



EUR/USD 日线走势与欧美 10y、2y 利差走势对比 
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10 年期与 2 年期美债收益率利差趋平缓 
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5 年期美国通胀预期 
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四、上轮缩减购债时的市场表现 

 美元指数走势  

●2012 年 12 月至 2013 年 6 月美联储讨论缩减购债时，10y 美债收益率整体震荡，美元指

数从 79 附近上涨至 84 附近。该阶段美元上涨主要基于美联储收紧短端流动性，美元市场

供不应求带动美元指数上涨。  

●2013 年 6 月至 12 月美联储释放缩减购债信号时，10y 美债收益率大幅走强，美元指数

从 84 震荡下跌至 81。此阶段尽管 10 年期美债收益率走强，但欧元区的紧缩预期令欧元上

涨，美元不涨反跌。 



●2013 年 12 月至 2014 年 10 月美联储正式缩减购债时，10y 美债收益率走弱，美元指数

再度走强，从 81 上涨至 86。此阶段，美国加息预期骤起，而欧元区经济不佳再度启动量

化宽松，令欧元下跌，美元指数再度走强。 

美元指数与 10Y 美债对比图 

 

 

 风险货币走势  

以 AUD/USD 为代表风险货币在 2013 年美联储讨论缩减购债的阶段时下跌幅度最大， 

因此时市场情绪整体由 risk on 转为 risk off，权益市场以及商品市场均大幅回调，带动

AUD/USD 下跌。随后在正式实施缩减 QE 的阶段时，市场基本对其 price in，因而后期

AUD/USD 震荡下跌，下跌幅度趋缓。 

AUD/USD 日线图与 10Y 美债对比图 

 



 

 

 参照历史走势的结论 

以史为鉴，整体来看，在美联储讨论缩减购债时，美元指数有较大概率走强。如后续美 

联储今年 9 月左右能按预期释放缩减购债的明确信号，则现阶段处于缩减购债的讨论阶段，

美元指数有较大可能整体上涨，而风险货币等非美货币整体下跌。 
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