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◼ 事件：北京时间周四（6 月 17 日）凌晨 2：00，美国联邦公开市场委员

会（FOMC）公布最新利率决议。 

◼ 上调超额准备金率和隔夜逆回购利率，预期加息时点略有提前。美联储

将基准目标利率维持在 0%-0.25%区间不变，但将超额准备金率（IOER）

和逆回购利率（RRR）都提高了 5bp，分别为 0.15%和 0.05%，考虑到近

期流动性泛滥，隔夜逆回购用量激增，此举意在保护金融机构，符合预

期。6 月利率点阵图显示，有 7 位 FOMC 委员支持 2022 年加息，较 3

月增加了 3 位；有 13 位支持 2023 年加息，较 3 月增加了 6 位。根据点

阵图的中值预测，在 2023 年底之前将存在两次加息，超出市场预期，这

与 3 月“至少在 2023 年底前不会加息”的预期不同。不过，在发布会中，

鲍威尔表示不应该过度解读点阵图，试图缓和议息会议的鹰派氛围。 

◼ 购债规模及期限结构保持不变，并未明确提及缩减 QE。本次美联储维

持 1200 亿美元月度购债规模不变，且未调整 QE 期限结构增加长期债券

购买比例，延续当前每月 800 亿美元国债和 400 亿美元 MBS 的资产购

买节奏。鲍威尔强调经济要出现进一步重大进展，QE 减量才能开始启

动，并指出 QE 退出的沟通一定会是充分的，且会提前管理预期，目前

距离真正缩减 QE 还有一段距离。声明表示“委员会想要保持货币政策

的宽松立场，直至达到最大就业水平，并且通胀上升至 2%且将在未来

一段时间内适度超过 2%的轨道上”。此次会议并未开始讨论缩减 QE，

整体还是符合预期的。当前美国通胀数据不断突破前高，而美联储对高

通胀依然认为是暂时且有望逐步缓解的，因此另一个经济目标——就业

状况将是后续政策变动的风向标，当前就业恢复边际减缓，失业率仍处

于高位。 

◼ 上调经济增速及通胀预期。美联储上调了经济和通胀预测，GDP 增速由

6.5%、3.3%、2.2%大幅上调至 7%、3.3%、2.4%；核心 PEC 通胀由 2.2%、

2%、2.1%调整至 3%、2.1%、2.1%，此变动表示美联储认为疫情效应将

逐步解除，下半年服务消费有望进一步升温，不过图表显示，多数 FOMC

委员认为 GDP 和通胀面临较高的不确定性。此外，还下调了 2022 年的

失业率，由 3.9%调整至 3.8%。 

◼ FOMC 措辞略偏鹰派，对经济走势较乐观。本次 FOMC 会议基调较预

期有所转鹰，资本市场风险偏好或将下降。当前通胀高企，市场流动性

过剩，再加上此次会议透露的提前加息预期，增加了提前缩减购债规模

的可能性。此外，鲍威尔弱化了疫情带来的经济困境，强调疫苗接种能

有效遏制疫情，但表示经济发展的路径在很大程度上取决于疫情的走向，

总体来看对未来经济走势较为乐观。 

◼ 风险提示：美国疫情恶化，通胀超预期上升。 
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图 1：6月 FOMC会议经济预测（%） 

 

资料来源：美联储，东莞证券研究所 

  

图 2：3月 FOMC会议利率点阵图 
 

图 3：6月 FOMC会议利率点阵图 

 

 

 

资料来源：美联储，东莞证券研究所 
 
资料来源：美联储，东莞证券研究所 
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