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美联储鸽派声明支撑金价

美联储 6 月议息会议显示，委员们一致通过将联邦基金目标利率维持

在 0%-0.25%区间的决定；点阵图显示所有决策者一致认为联邦基金利

率将维持在接近 0 的水平直至 2021 年底。除 2 名委员外，其余委员

认为零利率将维持至 2022 年底；同时，美联储承诺在未来数月内将

至少以当前速度增加对美国国债及 MBS 的持有量。美联储主席鲍威尔

表示将动用一切工具帮助经济从疫情冲击中复苏。

美联储利率决议总体符合市场预期，即仍将在较长时间内维持宽松的

货币政策。COMEX 黄金主力合约一度涨至 1749.4 美元/盎司，整体维持高

位震荡，在 1685 至 1750 美元/盎司间运行。我们认为美联储声明中以下几

点内容仍能为金价提供较好的支撑及向上的动力。

1、国债购买规模将至少维持在当前水平。美联储表示将以目前的速

度增持资产，纽约联储操作政策报告显示：计划按每月 800 亿美元（约 40

亿美元/日）和 400 亿美元（约 20 亿美元/日）的规模增持美国国债及 MBS。

由于美联储自 3 月中旬以来不断缩减美国长期国债购买规模，随着美国新

冠肺炎传播受到一定程度控制、美国复工、疫苗等消息市场情绪逐渐修复，

同时上周美国非农数据与失业率因统计有误远好于市场预期，使得市场担

忧美联储将进一步缩减资产购买规模甚至提早退出 QE，10 年期美国国债收

益率在 6 月 5 日上升至 0.91%，金价承压。而美联储此番言论很大程度上

缓解了这种担忧。同时美联储也再次对市场发出信号称从中期来看经济面

临相当大的风险，我们认为这对 10 年期美国国债收益率快速上行的情况将

起到一定的遏制作用。

2、极度宽松的货币政策仍不会转向。点阵图显示美联储委员对此后

的货币政策导向观点基本一致，零利率或延续至 2022 年。而鲍威尔也表示，

当前根本没有考虑过加息这一选项，坚定承诺动用所有工具需要多久就持

续多久。在劳动力市场方面 5月数据被低估未能对当下情况有全面的反应，

但从每周续领失业金人数来看，美国仍有约 2000 万人处于失业状态，劳动

力市场是否能较好恢复仍有待考证。同时，数据显示 5月核心 CPI 环比降

-0.2%，5 月核心 CPI 同比增 1.2%，均不及预期。更高频的周度消费数据也

没有亮眼的表现，由于需求疲软，宽松的货币政策仍未在物价上显现，当

前除了希望病毒传播进一步受到控制，还需要美国财政政策的更进一步配
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合，而美国政府也有意继续追加经济纾困措施。在极度宽松的货币政策配

合下，美国的债务更易扩张，通胀预期有望逐步增强。

3、收益率曲线控制仍在考虑。鲍威尔表示，FOMC 已收到关于收益率

曲线控制的简报，但其效果仍然是一个未知数，在未来的会议上，将继续

就收益率曲线控制进行讨论。此前市场对美联储将来会进入收益率曲线控

制或者负利率此类更加极端的货币宽松环境有所押注，但随着美国经济数

据出现一定程度改善以及鲍威尔声明对负利率的抗拒，这些预期有所减弱。

此番鲍威尔谈及对收益率曲线控制的看法不如谈论负利率时那样显得过分

抗拒，虽然未来政策是否出台具有变数，但美联储整体鸽派的言论基调仍

会使得市场对美联储将进行收益率曲线控制抱有积极的预期，这仍是此后

金价或迎来重要突破的关键要素。

总的来说对于金价，中短期内仍然缺乏更大利好的刺激，价格或难以

突破 5 月时的高点，但从 6 月开始出现的下跌势头或进一步逆转。

美联储持有中长期美债变动：

美联储点阵图：

相关数据
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美国 CPI 同比：

美国国债收益率：

注：数据来源 Wind、东海期货研究所整理
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