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近期美国数据和消息
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 本周二（6月13日）美国劳工统计局数据显示，美国5月CPI同比上升4%，连续
第11次下降，为2021年3月以来最小同比涨幅，预期4.1%；CPI环比上涨0.1%，
预期0.2%；剔除波动较大的食品和能源的核心CPI同比上升5.3%，创2021年11
月以来最低，预期5.2%；核心CPI环比上涨0.4%，符合预期；美联储最爱的
“超级核心通胀”（剔除住房的核心服务通胀）同比增速降至4.6%，创2022
年3月以来最低；

 本周三（6月14日）美国劳工部数据显示，美国5月PPI同比增速为1.1%，预期
的1.5%，创下2020年12月以来新低；环比下滑0.3%，预期下滑0.1%；剔除食
品、能源和贸易后，5月核心PPI同比增速2.8%，预期2.9%，并创2021年2月以
来最低；环比增速为0.2%，符合预期；5月PPI数据公布后，CME芝商所的美联
储观察工具显示，投资者认为美联储此次会议暂停加息的可能性约为95.3%。

 本周二，在众议院金融服务委员会听证会上，美国财长耶伦回答议员有关去美元风险的提问时承认，美元的全球储备货币地位会
下降，并承认一些国家可能因制裁而寻求替代美元；耶伦回答，对大多数国家来说，几乎没有任何有意义的变通方法（no 
meaningful work ），能替换美元用作储备货币。耶伦又说，美元在全球金融系统中发挥作用的理由非常充分，因此其他任何国
家都无法复制美元；美国有流动性很强且开放的金融市场，有强大的法治，没有资本管制。其他国家要想绕过美元，是不容易的。

 10年期美债收益率扭转CPI数据发布后的跌势，在美股盘中转涨并最高涨超8个基点，升破3.80%，较日低反弹超17个基点，逼近
三个月最高；对货币政策更敏感的两年期收益率最高涨15个基点，较日低反弹26个基点至4.71%，至3月10日以来的三个月最高，
CPI发布后曾跌穿4.50%。



美联储6月议息会议详解
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 美东时间6月14日周三（北京时间今日凌晨），美联储货币政策委员会FOMC宣布，
将联邦基金利率的目标区间维持在5.0%至5.25%不变，让这一政策利率保持在十六
年来最高水平。和去年7月以来的前七次会议一样，本次利率决策得到FOMC投票委
员全票赞成；

 这是美联储本轮加息周期中首次暂停行动。自去年3月以来，美联储截至今年5月已
连续10次会议决定加息、连续3次会后宣布加息25个基点；

 本次美联储的利率决定符合市场共识预期，美联储终于停下了加息的脚步，但释放
了鹰派信号：在点阵图和经济展望中暗示，今年可能还要有两次加息；联储提高了
利率峰值预期，高于大部分经济学家和投资者预计的水平。

 美联储称暂停加息让联储能评估未来信息及其影响，重申银行系统有韧性、信用环境收紧对通胀的影响不确定。点阵图显示，三
分之二联储官员预计今年利率高于5.5%、意味着至少两次加息25基点。联储官员将利率峰值的预期中位值提高50个基点至5.6%，
将今年GDP增速预期上调一倍多至1%，下调今明后年失业率预期，上调今年核心PCE通胀预期。美联储的决议公布后，债市交易者
对今年内联储降息的预期降温。互换合约定价显示，交易者目前预计，今年12月的政策利率约为5.23%，较9月达到的峰值5.32%
低约9个基点，而周三稍早、美联储公布决议前的12月预期利率还比预期峰值低约15个基点。

 相比5月的上次会议声明，本次美联储会后决议声明最大的变动是，在利率前瞻指引方面增加一句话：此次会议保持（利率）目
标范围不变，让（FOMC）委员会能评估更多的信息，及其对货币政策的影响。本次会后公布的经济展望中，美联储官员全线上调
了今明后三年的利率预期中位值，其中，利率预期在今年的峰值较上次预测水平提高了50个基点。



来自市场的不安和焦虑
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 本周三美联储鹰派暂停加息决议给期望今年降息的投资者泼了一盆冷水。债市交易
者对年内联储降息的预期降温；媒体调查显示，超过七成的投资者认为加息未结束，
九成投资者预计明年才会开始降息，约56%的人认为，降息要到明年二季度或更迟；

 在223名回应的调查者中，72%都认为，美联储还未完成这轮加息周期，加息还未结
束，只有28%的受访者认为联储的政策利率已达到顶峰；问及美联储何时会开始降息，
55.6%的受访者认为，直到明年第二季度或者更迟才会降息，34.5%的受访者预计，
明年一季度会降息。9.9%的受访者预计今年四季度就会降息；

 美联储此次会后公布的经济展望显示，联储官员预计今年美国不会陷入经济衰退，
他们还将今年的GDP增速预期大幅上调一倍多，升至1.0%。而调查显示，63%的受访
者都认为美联储会导致经济衰退，37%的受访者预计不会如此。

 华尔街日报指出，虽然去年以来美联储累计加息500个基点，但进入技术性牛市的美股、低债券收益率和复苏的房地产市场，都
表明美国的利率政策还不够具有限制性。美联储暂停加息后重启紧缩，势在必行。如果根据过去12个月扣除食品和能源的消费价
格同比5.3%数据计算，美国当前的实际利率接近于零。如果用通胀保值债券TIPS估算，美国当前的实际利率约为1.4%。

 美联储认为0.5%的实际利率是中性水平，也就是说该水平的利率既不会刺激也不会减缓经济活动。高于0.5%的实际利率开始具有
限制性。当前哪怕是按TIPS计算出的1.4%的实际利率，并不能称得上足够限制性。与历史水平相比，美国当前的实际利率虽然高
于1999年和2016年，但仍低于1994年和2004年，也不能说货币政策很有限制性。华尔街日报总结说，上述所有迹象都表明，美联
储将重启加息，因为它试图让货币政策真正的收紧。投资者们押注软着陆的可能性越大，真正出现软着陆的可能性就越小。



油价停留在70美元/桶下方，频繁震荡
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 北京时间6月13日晚间，石油输出国组织（OPEC）发布月度报告，报告显示该
机构对全球石油需求增长的预测已连续4个月稳定不变，同时，报告也表明了
沙特意外减产的影响：7月份全球石油市场将出现270万桶/日的供应缺口；

 6月份的报告显示，OPEC对2023年全球石油需求增长的预测维持在每天235万桶
/日，较上月233万桶/日的预测几乎没有变化。OPEC对OECD（经合组织）的需
求进行了小幅下调，但这一下调被“表现好于预期”的中国石油需求所抵消；

 报告还表明由于沙特阿拉伯和其他成员国承诺的自愿减产生效，OPEC5月份的
产量下降了46.4万桶/日，至2806万桶/日。这一数字远低于OPEC此前预计的第
三季度每天2990万桶的需求。

 本周三美国石油协会(API)数据称，上周美国原油和燃料油库存上升。截至6月9日的一周，原油库存增加了约100万桶；汽油库存
增加约210万桶，馏分油库存增加约140万桶。

 本周三美国能源信息署(EIA)表示，在截至6月9日的一周内，原油库存增加了790万桶，Kpler公司美洲地区首席石油分析师Matt 
Smith说：“美国原油库存跳升，对今天油价的涨势起到了刹车作用，而鉴于炼油厂开工强劲，油品库存增加在某种程度上是不可
避免的。”虽然本周炼油厂产能利用率下降了2.1个百分点，但与最近几个月相比，利用率仍然相对较高。同时，炼油厂日开工量
下降了6.1万桶/日。EIA表示，俄克拉荷马州库欣交割中心的原油库存上周增加了160万桶。汽油库存上周增加了210万桶，预期增
加31.6万桶。包括柴油和取暖油在内的馏分油库存增加了210万桶，预期增加120万桶。数据显示，美国原油净进口减少了约81万
桶/日。



A股大盘稳定在3200点上方震荡
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 6月13日，中国人民银行以利率招标方式开展了20亿元7天期逆回购操作，中标利
率下降10个基点至1.90%。这是作为央行短期政策利率的公开市场操作7天期逆回
购利率10个月来首次下调；

 市场评论指出，后续利率体系的同步下调是大势所趋，接下来轮到MLF和LPR了，6
月15日作为中期政策利率的中期借贷便利（MLF）利率和6月20日的贷款市场报价
利率（LPR）也有望跟随下调央行超预期“降息”。

 6月15日，中国央行进行2370亿元1年期MLF操作，对冲今日到期的2000亿元MLF，
实现净投放370亿元。中标利率下调10个基点2.65%，此前为2.75%。同时，中国央
行今日进行20亿元7天期逆回购操作，中标利率为1.90%，与此前持平。

 今天，国家能源局发布了5月份全社会用电量等数据。统计数据显示，5月份，全社会用电量7222亿千瓦时，同比增长7.4%。分产
业看，第一产业用电量103亿千瓦时，同比增长16.9%；第二产业用电量4958亿千瓦时，同比增长4.1%；第三产业用电量1285亿千
瓦时，同比增长20.9%；城乡居民生活用电量876亿千瓦时，同比增长8.2%。前5月，全社会用电量累计35325亿千瓦时，同比增长
5.2%。

 近日，国家发改委投资司组织召开金融机构投资项目前期工作质量提升专题培训会。国家发改委投资司负责人指出，围绕扩大有
效投资，着力推动投资高质量发展，要发挥好中央预算内投资引导带动作用，进一步提升地方政府专项债券项目质量，……以高
质量的项目前期工作提升投资决策的科学化、规范化和法治化水平，促进投资精准有效落地，推动经济实现质的有效提升和量的
合理增长。



黄金：从历史高点回撤至2000下方，频繁震荡
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 金价回落目前金价停留
在2000下方，上方阻力
在1804至2079涨势的50%
回撤位1942，1614至
2079涨势的23.6%回撤位
1969，2000关口、2050
关口和前高2079；下方
支撑在1804至2079涨势
的61.8%回撤位1909和
1900关口。



周线震荡下滑，仍在关键支撑上方
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 2019年4月份以来，国际金
价存在周线上行趋势线，金
价前期连续测试疫情期间低
点1680美元/盎司附近并多
次跌穿1680，更下方支撑在
疫情初期的1451美元/盎司；
目前金价从2000关口上方重
返2000下方；下方支撑在日
线前低1804附近；更下方支
撑在疫情期间低点1680美元
/盎司附近。
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★期货AU2308震荡下滑，一小时

线KDJ接近超卖，上方阻力在日
线小前高454，下方支撑位于特
殊均线组粗橘色线443，根据国
际市场美元金价运行，期金整体
判断震荡偏空。

注意：目前各类基本面信息导致
无序震荡较多，风险较大。



白银：日线宽幅震荡进行中
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 目前银价位于26.93至
17.54跌势的61.8%反弹位
23.35上方，上方阻力在
17.54至26.07涨势的
23.6%回撤位24.07；小前
高26.07，26.93前高；下
方支撑在23.35，17.54至
26.07涨势的38.2%回撤位
22.82；50%回撤位21.81；
之后是21.00关口。
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 期货AG2308震荡下滑，1小时线
KDJ超卖，上方阻力位于日线小
前高5740，下方支撑位于特殊
均线组粗橘色线5410，根据国
际市场美元银价运行，期银整
体判断震荡偏空。

 注意：目前各类基本面信息导
致无序震荡较多，风险较大。



原油：返回70美元/桶下方，频繁震荡
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 原油连续反弹突
破100、110和
120/桶关口，最
高触及130美元/
桶后连续回撤震
荡；目前特殊均
线组日线绿线在
71.50附近，油价
短线震荡。
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 期货原油SC2308震荡，1小时线
KDJ超卖反弹，上方阻力位于特殊
均线组粗橘色线535，下方支撑位
于日线小前低504，根据国际市场
美原油油价运行，期货原油短线
判断震荡偏多；

 目前各类基本面信息导致无序震
荡较多，风险较大。



大盘维持3200点上方，频繁震荡
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 今日三大指数午后集体拉升，创业板指大涨超3%；
消息面，国家发改委：围绕扩大有效投资，着力推
动投资高质量发展；国家统计局：随着稳定房地产
市场政策显效 房地产市场有望逐步企稳；国家统计
局：今年以来，我国新能源汽车生产和出口都实现
大幅增长；工信部副部长张云明：研究出台推动工
业互联网高质量发展指导意见；整体看，随着政策
预期强化，无论是大势普涨维度，还是主线超额维
度，市场将迎来今年最佳做多窗口；大盘或需要时
间带动股指期货一起慢牛反弹；

 股指期货IF2307震荡反弹；日线KDJ超买，整体判断
短线震荡偏多。
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 股指期货IF2307震荡反弹，1小
时KDJ超买，上方阻力位于特殊
均线组1小时线黄线4050，下方
支撑位于日线小前低3740，根据
A股大盘运行，股指期货短线整
体预判震荡偏多。

 目前06合约换月07合约，各类基
本面信息导致无序震荡较多，风
险较大。



今日核心观点
金银：本周三（6月14日）美国劳工部数据显示，美国5月PPI同比增速为1.1%，预期的1.5%，创下2020年12月以来新低；剔除食品、能源和贸易

后，5月核心PPI同比增速2.8%，预期2.9%，并创2021年2月以来最低；美东时间6月14日周三，美联储货币政策委员会宣布，将联邦基金利率的

目标区间维持在5.0%至5.25%不变，让这一政策利率保持在十六年来最高水平；和去年7月以来的前七次会议一样，本次利率决策得到FOMC投票

委员全票赞成；美联储称暂停加息让联储能评估未来信息及其影响，重申银行系统有韧性、信用环境收紧对通胀的影响不确定。点阵图显示，

三分之二联储官员预计今年利率高于5.5%、意味着年内还将至少两次加息25基点；整体看金银在美国政府勉强避免债务违约、银行业危机并未

完结和加息已接近结束的环境中反复剧烈波动并再次下滑，但美国经济重返衰退的可能性继续中长期利好金银。

原油：6月13日石油输出国组织（OPEC）发布月度报告显示，该机构对全球石油需求增长的预测已连续4个月稳定不变，同时报告也表明了沙特

意外减产的影响：7月份全球石油市场将出现270万桶/日的供应缺口；OPEC5月份的产量下降了46.4万桶/日，至2806万桶/日；这一数字远低于

OPEC此前预计的第三季度每天2990万桶的需求；本周三美国能源信息署(EIA)表示，在截至6月9日的一周内，原油库存增加了790万桶，预期减

少129万桶；汽油库存上周增加了210万桶，预期增加31.6万桶；包括柴油和取暖油在内的馏分油库存增加了210万桶，预期增加120万桶。数据

显示，美国原油净进口减少了约81万桶/日。目前油价返回70美元/桶下方持续震荡，油价未来前景仍然良好。

股指期货（IF）：今日三大指数午后集体拉升，创业板指大涨超3%；消息面，国家发改委：围绕扩大有效投资，着力推动投资高质量发展；国

家统计局：随着稳定房地产市场政策显效 房地产市场有望逐步企稳；国家统计局：今年以来，我国新能源汽车生产和出口都实现大幅增长；工

信部副部长张云明：研究出台推动工业互联网高质量发展指导意见；整体看，随着政策预期强化，无论是大势普涨维度，还是主线超额维度，

市场将迎来今年最佳做多窗口；大盘或需要时间带动股指期货一起慢牛反弹；股指期货短线预判震荡偏多。
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