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5月美联储利率决议及其市场影响 

一、利率决议综述 

北京时间 5 月 5 日凌晨，美联储宣布 5 月开始上调联邦基准利率 50bp 至 0.75-1%区

间，并宣布 6月 1 日开始缩表，每月拟减持 475 亿美元，3个月后每月拟减持 950 亿美元

资产，均符合预期。之后的新闻发布会，美联储主席鲍威尔也暂时打消了市场未来一次性加

息 75基点的顾虑，同时表现出了对美国经济软着陆的信心，认为尚看不到经济衰退。决议

结果发布后，风险情绪较好，EURUSD 一度上涨 100 点至 1.06 以上，美元指数自 103.50

下跌至 102.50，美股走强。 

此次会议结果整体偏中性，并未表现出明显的鹰派或鸽派倾向，更多是对前期市场极端

反应的纠偏，并明确了未来的紧缩路线图。在会议结果后的第二个交易日，美元指数再度收

复之前的下跌缺口，美股则大幅回调。 

二、利率决议主要内容 

 关于缩表 

美联储宣布 6 月 1 日开始缩表，每月拟减持 475 亿美元，3 个月后每月拟减持 950亿 

美元资产。 

具体操作流程上，美联储单独发布了《美联储资产负债表缩减计划》。其提到从2022

年 6 月 1 日开始对系统公开市场账户（SOMA）中持有的证券，美联储只对超过每月上限

的部分进行再投资。对于国债，最初的上限将设定为每月 300 亿美元，三个月后将增加到

每月 600亿美元；对于机构债务和MBS，最初的上限将设定每月 175亿美元，三个月后将

增加到每月 350 亿美元。 
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 关于通胀及经济增长 

会议提到尽管美国整体经济活动在今年一季度有所下滑，但家庭支出和企业固定投

资仍然表现强劲。近几个月来，就业岗位增长扎实，失业率已大幅下降。通胀仍处于高

位，反应了与疫情有关的供需失衡、能源价格上涨和更广泛的价格压力。 

相比上一次会议，本次会议确认了俄乌冲突正在对通胀造成额外的上行压力，认为

该冲突可能会对经济活动带来压力，并首次提到国际供应链中断带来的通胀风险。 

 消除市场担忧 

在答记者问环节，鲍威尔表示其不积极考虑加息 75个基点，且提到可能会在几次

加息 50 基点后回归加息 25 基点的常规节奏，消除了市场更快加息的担忧。其同时提

到加息达到的目标“中性利率”是一个概念，不是特定的水平，中性利率取决于金融条

件和利率升高后对经济的影响。 

关于加息对经济衰退的担忧，鲍威尔也予以安抚，其表示就业市场强劲，美联储有

较大机会软着陆。未来职位增长预计放缓，进而就业市场供需更加平衡，反而有利于通

胀缓和。 

 

三、市场走势 

 欧美市场 

因该会议并未进一步刺激市场大幅加息的预期，会议结果公布后不久，期货市场定

价的今年剩余加息次数小幅升至 8 次（按一次 25bp 计）；EURUSD 跟随欧美利差上

涨 100 基点 1.0620 以上；因短期加息预期未进一步上升，短期利率上涨幅度不及长期

利率，此外鲍威尔暂时一定程度上打消了市场对美国经济衰退的担忧，美债10 年期与

2 年期利差有所扩大，收益率曲线倒挂的预期有所缓和。不过在明确了未来的紧缩路线



图后，美元尚未触顶，仍有待欧元区加息预期进一步增强和俄乌冲突对欧洲经济的影响

基本缓和后，美元指数才会逐步回落。 

期货市场定价的年内美元加息幅度的变化图 
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EURUSD与 10年期、2年期欧美国债收益率利差同步涨跌 
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美债收益率曲线走陡 
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 人民币市场 

即期 USDCNY 随美元大幅上涨 

美联储利率决议后两个交易日，USDCNY 进一步上涨700 点，自6.61 上涨至6.68 附

近，USDCNY 也基本回补了之前与美元指数的背离。 

     USDCNY 与美元指数走势对比图 
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USDCNY 掉期点再度下行 

   美联储加息后，美元与人民币的利差进一步收窄，带动 USDCNY 一年期掉期点跌

至 2019 年以来新低。 

USDCNY 一年期掉期点 
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