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 事件： 

本周三美国劳工统计局数据显示，美国 6 月 CPI 同比涨幅从 5 月的 4%继续

回落至 3%，预期 3.1%，连续第 12 个月下降，且为 2021 年 3 月以来最低；CPI 环

比上升 0.2%，前值 0.1%，预期 0.3%；剔除食品和能源后的核心 CPI——经济学

家认为的衡量潜在通胀的更好指标——同比上涨 4.8%，预期 5%，前值 5.3%，创

2021 年 10 月以来最低；核心 CPI 环比上涨 0.2%，预期 0.3%，前值 0.4%，且创

2021 年 8 月以来最低。美联储关注的剔除住房的核心服务 CPI 同比跌至 3.93%，

创 2022 年 1 月以来最低。 

 

 点评： 

美国 6月 CPI 报告突显出自一年前通胀见顶以来，在一年多的连续加息和需

求放缓的帮助下，在减轻价格压力方面取得的进展。即便如此，物价压力仍远高

于美联储的目标，令决策者倾向于在 7 月 25-26 日的会议上恢复加息。6 月 CPI

数据发表后里士满联储主席巴尔金（Thomas Barkin）在一次活动中说：“通胀太

高了。我们的目标是 2%，如果过早退出，通胀就会强劲反弹，这就要求美联储采

取更多措施。” 总体 CPI 放缓的另一个关键原因源于基数效应，即最新同比数

据是与 2022 年 6 月相比，当时俄乌冲突后能源价格迅速上涨，导致通胀升至 40

年来的最高水平，展望未来，基数效应将递减。 

整体看，6 月 CPI/核心 CPI 数据公布后，美联储 7 月继续加息 25 基点的预

期不会有大的变化，但 9 月加息的概率肯定会明显下降，以至于基本变得不可

能。这样一来，7 月加息就是美联储本轮加息最后一次，本轮加息的利率峰值预

计就是 5.25-5.50%，之后美联储只需等待目前的通胀自然回落至 2%左右的“理

想水平”，并在今年年底或明年上半年启动降息进程；如果在维持高息期间又发
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生银行倒闭或经济衰退过快到来等不良事件，不排除美联储更快启动降息进程。 

目前金银已经度过了震荡筑底阶段并开始新的战略性涨势，金价在 5月初创

造历史新高 2079 美元/盎司，现在已经快到了加息结束的拐点，目前金价 1957

美元/盎司，距历史高点仅仅 120 美元左右，回想一下去年 4 季度以来金价顶着

加息的压力一路反弹超过 25%的惊人气势，有理由相信金价在 3季度末尾或 4季

度还将再创历史新高，明年上半年依然是金价表演的舞台，我们只需拭目以待。

银价在昨晚拉出的大阳线一样刺激，考虑到白银的工业属性正在上升，银价的整

体目标先放在前高 26 美元/盎司附近，未来完全可看向 30 美元/盎司的整数关

口，在经济衰退期间，金银比也将一如既往的进一步走高。 
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