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暂停加息，金银过山车 
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 事件： 

北京时间本周四（9 月 21 日）凌晨，美联储 9 月会议如期按兵不动，将基

准利率维持在 5.25%至 5.50%的二十二年来最高不变。决议声明称，就业增速放

缓但仍强劲。点阵图显示，2023 年底联邦基金利率预期维持在 5.6%，但预计 2024

年底的联邦基金利率为 5.1%，6 月份料为 4.6%，2025 年和更长期的利率预期都

有所抬升。美联储决策公布后，货币市场对 11 月加息 25 个基点的押注从 29%小

幅升至 31%，对跳过 11 月、在 12 月再加息的押注从 35%升至 39%。 

 

 点评： 

本次美联储议息会议后公布的点阵图显示，六成以上联储官员预计今年还有

一次加息；联储官员的明后年利率预期中值各上调50个基点，明年利率高于5.0%。

如市场所料，美联储并未连续加息，暂时按兵不动，但同时通过上调此后两年的

利率预期，释放了高利率将保持更久的信号。联储对明年的利率预期被视为较三

个月前的预期明显更偏鹰派。 
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相比 6 月公布的前次点阵图，本次联储决策者预计今年内的利率水平更高，

同时，大多数决策者都预计明年可能至少降息一次。应该看到，当下美国内部“黑

天鹅”事件较多，例如汽车业工人正在扩大罢工、美国政府债台高筑并有可能在

10 月初再度面临关门危机、银行业存款大量外流有可能造成新的银行倒闭事件，

等等。如果在高息状态维持太久，有可能刺激已有的黑天鹅事件更加严重，这很

可能令年内的下一次加息难以成行。  

 

金价在本次“暂停加息”的刺激下，先反弹约 20 美元之后又下落约 20 美

元，完成一次典型的过山车行情；银价走势基本类似；金价的整体涨势并未打断；

目前金价仍稳定在 1920 美元/盎司上方，之前已经触及 1950 美元一线，有理由

相信金价再次突破 2000 美元大关和前高 2079 的仅是时间问题，金价短线下跌是

逢低做多的良好机会；银价同样处在短线下跌，但二者整体走高的趋势完全未变，

银价的整体目标先放在小前高 25 美元/盎司附近，在金银紧密联动、金银比从 9

月初 80 附近走高至 83.4 附近的情况下，金银比继续走高将同时利好金价和银

价。 
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