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[Table_Summary] 【事项】 

 

◆ 美国联邦公开市场委员会（FOMC）当地时间周三公布最新利率决议，

将基准利率上调 75 个基点至 1.50%-1.75%区间，为 1994 年来最大幅

度的加息。 
◆ 美国经济动能放缓，通胀不确定性较高，风险趋于上行。美联储预计

2022、2023、2024 年底美国 GDP 中值为 1.7%、1.7%、1.9%，较 3 月

份预测下调 1.1、0.5、0.1个百分点；2022、2023、2024年底美国失

业率预期中值为 3.7%、3.9%、4.1%，较 3月预测上调 0.2、0.4、0.5

个百分点；2022、2023、2024 年底 PCE预期中值为 5.2%、2.6%、2.2%，

较 3 月预测变动+0.9、-0.1、-0.1 个百分点；2022、2023、2024 年

底核心 PCE预期中值为 4.3%、2.7%、2.3%，较 3月预测变动-0.2、+0.1、

0个百分点；2022、2023、2024 年底联邦基金利率预期中值为 3.4%、

3.8%、3.4%，较 3月预测上调 1.5、1.0、0.6个百分点。 

 

 

 

 

 

 

【风险提示】 
◆ 美国资本市场风险 

◆ 全球通胀超预期 
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【评论】 

受经济回暖和通胀压力加大影响，美联储加快加息步伐。美联储 6月份的会议

纪要指出，美国整体经济活动在第一季度小幅回升后延续上行趋势，近几个月

来，就业增长强劲，失业率一直很低；但在疫情蔓延、俄乌冲突、中国供给减

少等多重压力下，通货膨胀率仍居高不下。 

就业和通胀是美联储货币政策的核心参考指标，2022 年 5 月份，美国失业率

3.6%，基本达到疫情前水平，处于历史低位；4 月份 PCE、核心 PCE 同比增长

6.3%、4.9%，远高于美联储设定的目标值。为此美联储加快了加息节奏，从会

议纪要公布的点阵图看，6月份绝大多数委员认为 2022年联邦基金目标利率应

为 3.25%-3.50%，较 3月份的一致预期提高 150个 BP，这意味着年内美联储累

计加息 13次共 325个 BP的概率偏大。 

图表 1：美联储加息提速 

 

资料来源： Choice，东方财富证券研究所 

全球经济动能下降，风险趋于上行。一方面，当前美国经济处于温和修复阶段，

加息将不可避免导致美国经济增长动能下降，美联储 6 月份最新预测将 2022

年底美国 GDP增速下调 1.1个百分点至 1.7%。另一方面，受美联储加息进程加

快影响，2022年以来据不完全统计,全球央行加息次数超过 60次，大多数经济

体基本面差于美国，被动式加息或将引发金融风险。 

图表 2：美国具备加息条件，但加息将引发经济动能放缓 

   
资料来源： Choice，东方财富证券研究所 

国内货币政策“以我为主”，受影响有限。5 月份我国 CPI 同比增长 2.1%，低

于政府工作报告中“居民消费价格涨幅 3%左右”的目标，不包括食品和能源的
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美国：失业率：季调
美国：核心PCE物价指数：同比
美国：PCE物价指数：季调：同比

2022 2023 2024 2022 2023 2024

GDP 2.8 2.2 2.0 1.7 1.7 1.9

失业率 3.5 3.5 3.6 3.7 3.9 4.1

PCE 4.3 2.7 2.3 5.3 2.6 2.2

核心PCE 4.1 2.6 2.3 4.3 2.7 2.3

联邦基金

利率
1.9 2.8 2.8 3.4 3.8 3.4

3月预测 6月预测
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核心 CPI同比增长 0.9%，低于疫情前 1.5%-2.5%的水平，我国面临的通胀压力

明显小于美国，货币政策调整的必要性不大。同时，我国经济仍处于“融冰”

阶段，还需加大政策对经济的支持力度，预计政策偏宽松基调不会改变。 

 

 

 

 【风险提示】 
 美国资本市场风险 

 全球通胀超预期 
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