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摘要：

美国 5月 CPI 通胀放缓程度超预期，为美联储官员在加息一年多后暂停加息

提供了理由。6 月 15 日如市场所料，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。但无惧衰退欧央行继续加息 25 个基点，存款便利利率达 2001

年以来最高水平，并表示 7月起停止 APP 再投资，拉加德在新闻发布会上表示，

“7月很有可能继续加息”。美元指数回落，支撑黄金价格高位运行。

技术面看，黄金 2月初回落，在 1800 附近得到支撑，同时在 60 日均线附近

横盘整理，3月初受到欧美银行流动性危机黄金大幅上涨，随着避险情绪的好转，

3月下旬黄金在高位震荡整理，4月初黄金再次向上突破平台位，但失败告终在

2000 附近震荡整理，美联储暂停加息影响，黄金高位运行。
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一、沪金期货合约本周走势及成交情况

1、本周沪金震荡

数据来源：文华财经 和合期货

2，沪金本周成交情况

6月 12--6 月 16 日，沪金指数总成交量 114.8 万手，较上周增加 1.2 万手，

总持仓量 40.0 万手，较上周减仓 0.8 万手，沪金主力震荡，主力合约收盘价

450.50，与上周收盘价下跌 0.41%。

二、影响因素分析

1、宏观面

1.1 美联储 6 月暂停加息，鲍威尔称后市可能加息两次

美东时间 6月 14 日周三，美联储货币政策委员会 FOMC 会后宣布，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月已连续十次会议决定加息、连续三次会后宣布加息 25 个基点。

美国利率 （%）

https://www.macroview.club/data?code=us_gov_debt


数据来源：全球经济指标数据网

在美联储议息会议后，美联储主席鲍威尔召开新闻发布会，称对“暂停”的

理解，不应当认为 6月暂停加息是“跳过”，共识是随着我们接近利率目标，略

微放慢紧缩节奏，我们已经非常更加接近具有限制性的利率水平。

对于美联储下一步的行动计划，鲍威尔表示将继续在逐次会议作出决策，我

们还没有就 7月份是否加息做出决定。此次会议没有讨论是否采取每隔一次会

议加息一次的方式。不过，这次议息会议期间我们不时提到 7 月的会议，我们

将审视所有数据、不断变化的前景，并将在 7 月做出决定。随着我们越来越接

近目标，适度加息是有意义的，主要问题在于确定进一步加息的程度，继续加

息可能是合理的，但速度要更温和，较慢的加息速度能使经济得以适应。

美联储利率峰值预期上调 50 基点

数据来源：华尔街见闻



本次会后公布的美联储官员预期未来利率水平点阵图显示，相比 3月上次公

布的点阵图，本次联储决策者对利率峰值的预期更高，意味着紧缩力度更大、更

偏鹰派，在提供利率预测的18名联储官员中，本次有两人预计今年末利率在5.0%

到 5.25%范围内的当前水平，共 16 人预计，到今年末利率高于 5.25%。

1.2 美国 CPI 同比增长 4% 创两年多来最低增幅

6月 13 日美国劳工统计局的数据显示，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%，前值 4.9%。

美国通胀率继续回落 （%）

数据来源：全球经济指标数据网

剔除波动较大的食品和能源的核心CPI同比涨幅也有所放缓，同比上升5.3%，

低于前值 5.5%，并创 2021 年 11 月以来最低，但略高于预期 5.2%。

美国核心通胀率（%）



数据来源：全球经济指标数据网

5 月，汽油是整体 CPI 下降的最大推动力，能源指数同比下降了 11.7%，而

食品指数同比上升了 6.7%，5 月住房指数环比上升 0.6%，4 月为上升 0.4%。5

月份的租金指数和业主等效租金指数环比上涨了 0.5%，由于租金价格继续飙升，

5月的核心通胀仍然高企。

1.3 欧元区如期加息 25 基点

6月 15 日，欧洲央行公布最新利率决议，将主要再融资利率、存款便利利

率、边际贷款利率三大关键利率均上调 25 个基点，符合市场预期。存款便利利

率达到 3.50%，为 22 年来的最高水平，再融资利率达到 4.00%，边际贷款率达到

4.25%。欧央行三大关键利率在不到一年的时间里累计提高整整 400 基点。

欧元区利率 (%)

数据来源：全球经济指标数据网

欧洲央行行长拉加德在新闻发布会上再次强调，整体通胀正在下降，但潜在

的价格压力依然强劲，劳动力市场是通胀的关键驱动因素，并称欧央行尚未达到

目的地，7月很有可能继续加息。

许多欧洲央行官员认为，利率将在 7月再次加息 25 个基点后见顶。然而，

一些人认为，加息可能需要持续到 9月份，以使通胀可持续地回到 2%的目标水

平，此，拉加德称，欧洲央行没有考虑暂停加息，表示在加息方面仍有余地，在

做出决定时非常看重数据。

2、供需端及资金面

世界黄金协会近期披露，5月全球黄金 ETF(交易所交易基金)再度实现流入，

http://fund.eastmoney.com/ETFN_jzzzl.html
http://data.eastmoney.com/zlsj/


2023 年年初至今总需求随之转正。

5月全球实物黄金 ETF 继续保持正向需求，实现连续第三个月流入。5月早

些时候，金价的强劲涨势激发了投资者对黄金 ETF 的兴趣，5月底则随着金价的

回落而有所回吐。此外，世界黄金协会认为，投资者对银行业系统性危机的持续

担忧等也促使其纷纷寻求避险资产，从而推动了 5月份黄金 ETF 的正向需求。

SPDR ETF 黄金持仓

数据来源：汇通财经

截至 5月底，全球黄金 ETF 总持仓达到 3478 吨，较上月增加 19 吨。由于 5

月金价较 4月有所下跌，全球黄金 ETF 资产管理总规模也小幅下降 0.4%至 2200

亿美元。即便如此，5 月流入量仍促使 2023 年年初至今全球黄金 ETF 共流入约

合 10 亿美元，相当于增持 6吨。

世界黄金协会称，在最近几个月黄金 ETF 持续流入的加持下，全球黄金 ETF

总持仓升至 2022 年 10 月以来的最高，但比 2020 年 10 月 3919 吨的历史纪录低

11%。

3、美元指数回落

6月 15 日如市场所料，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。但无惧衰退欧央行继续加息 25 个基点，存款便利利率达 2001 年以来最高水

平，并表示 7月起停止 APP 再投资，拉加德在新闻发布会上表示，“7月很有可

能继续加息”，欧元走高，美元回落

http://quote.eastmoney.com/unify/r/90.BK0475


美元指数

数据来源：和合期货 文化财经

三、后市行情研判

美国 5月 CPI 通胀放缓程度超预期，为美联储官员在加息一年多后暂停加息

提供了理由。6 月 15 日如市场所料，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。但无惧衰退欧央行继续加息 25 个基点，存款便利利率达 2001

年以来最高水平，并表示 7月起停止 APP 再投资，拉加德在新闻发布会上表示，

“7月很有可能继续加息”。美元指数回落，支撑黄金价格高位运行。

技术面看，黄金 2月初回落，在 1800 附近得到支撑，同时在 60 日均线附近

横盘整理，3月初受到欧美银行流动性危机黄金大幅上涨，随着避险情绪的好转，

3月下旬黄金在高位震荡整理，4月初黄金再次向上突破平台位，但失败告终在

2000 附近震荡整理，美联储暂停加息影响，黄金高位运行。

四、交易策略建议

观望或谨慎偏多



风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受

能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应

当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可

能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损

失。

免责声明：

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走

势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。
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