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 事件： 

本周三（1 月 31 日）美联储 1 月会议将联邦基金利率连续第四次保持在

5.25%-5.50%的二十二年来高位不变，符合市场预期。值得注意的是，本次会议

声明作出了几处“重大修改”，特别是删除了有关“在通胀受控并朝着 2%目标迈

进之前继续加息”意愿的经典语句。声明新增表述“委员会判断，实现就业和通

胀目标的风险正在走向更好的平衡”，暗示自 2022 年 3 月至 2023 年 7 月 11 次

共 525 个基点的加息历程走到了终点。美联储 1 月会议结束后，利率期货显示，

目前市场预计美联储 3月份降息的概率下降至 35.5%，前一天约为 48%，而 12 月

份时一度高达 94%。与此同时，目前期货市场现在反映出 5月份降息的几率接近

90%。 

 

 点评： 

本周三美联储 1月利率决议维持现有利率水平不变，符合预期。声明重要的

变化包括：完全删除了对“美国银行体系健全且有韧性”的评价，以及对“家庭

和企业面临更为收紧的金融和信贷环境可能会对经济活动、就业和通胀造成压力”

的语句。而且，声明将去年 12 月“在决定可能适合让通胀随着时间推移回到 2%

的任何额外政策紧缩程度时”这句话，改为了“在考虑对联邦基金利率目标区间

的任何调整时”，都证实降息即将到来。但是，本次声明也格外强调“在对通胀

持续迈向 2%更有信心之前，委员会不认为降低（利率）目标区间是适宜的”，代

表美联储明确表态“尚未准备好开始降息”。这些措辞变化表明“由于通胀仍高

于央行目标，目前尚无降息计划”，提供的“加息彻底结束”指引也很有限，只

概述了将影响政策“调整”的因素，“这等于没有明确排除更多加息的可能性”。 
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声明也没有再提会考虑“货币政策的累计和延后影响”等指标。这表明美联

储寻求在通胀数据走低而经济增长保持弹性的新形势下制定未来路线。而且缩表

计划会继续照常进行。美联储主席鲍威尔在记者会上表示，FOMC 利率可能处于

本轮周期的峰值，但还需更多证据证明通胀已被遏制，多数委员预计今年可能降

息多次，但并不认为 3月就会启动降息，计划 3月份开始深入讨论资产负债表问

题。整体看，美联储 1月会议的效果就是，美联储首次降息时间的预期从 3 月份

推迟到 5月份。 

金价在美联储 1月会议期间明显先上涨后下跌，但整体看上去“似乎没有下

跌”；目前金价仍稳定在 2030 美元/盎司上方，但金价昨晚触及 2055 美元/盎司，

近期始终稳定在 1810 至 2144 涨势的 38.2%回撤位 2017 美元/盎司上方，金价至

今没有跌破 2000 关口，显示金价短线下跌仍是逢低做多的良好机会；银价短线

下跌更多，银价昨晚即便下跌但仍在 20.67 至 25.89 涨势的 61.8%回撤位 22.66

上方，下跌幅度很有限；银价如果在 22.00 至 22.66 之间震荡并稳定下来，同样

很有可能成为下一阶段涨势的良好起点。在美国经济软着陆前景不确定、美国政

府债务暴增、降息最多推迟到 5月、糟糕地缘形势毫无改观的情况下，金银在回

调结束后继续震荡走高完全可以期待。 
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