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今日凌晨召开了美联储议息会议，会议态度整体偏鹰派，会议后金银回调。截至下午收盘，截止下午收盘，国内黄金期货主力合约收至826.8元/克，下跌1.72%；白银期货主力合约收至9835元/千克，下跌1.94%。
[bookmark: OLE_LINK3]本次会议重点传递以下几方面内容：
降息幅度符合预期：会议前市场已完全计价降息25BP，所以本次降息市场几乎无影响。
通胀预期小幅上调：声明中上调26年通胀预期，PCE、核心PCE均调至2.6%（前值2.4%），25年通胀水平维持3%不变。鲍威尔表示，通胀近期有所上升，仍略微偏高，但关税对通胀的影响是短暂的。
经济增速温和回暖、关注就业下行风险：声明中上调25、26年经济增速至1.6%、1.8%（前值1.4%、1.6%）。25年失业率维持4.5%不变，26年失业率下调至4.4%（前值4.5%），但鲍威尔表示，就业方面的下行风险已上升。
利率前景：点阵图预计今年将再降息两次，25、26年利率中值分别下调至3.6%、3.4%。
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总结来说，本次议息会议弱化了通胀大幅反弹的可能性，同时经济增涨预期增强，整体暗示当前美国宏观经济整体尚可。其中，就业方面面临一定压力，或是未来经济潜在风险点。会议后，市场对未来降息路径未有明显改变，年内或降息两次，分别25BP。本次会议对金银影响偏利空。
但从中长期逻辑来看，宏观经济承压 、美联储降息周期以及美元信用问题等逻辑还在发酵，尚未扭转，因此我们认为黄金的多头趋势还将有一定延续性。
技术面来说，8月下旬以来，黄金价格最大涨幅接近10%，RSI等指标显示超卖迹象，短线存在调整需求。但大周期仍处于上涨趋势。
观点：短线面临调整，暂时观望。下一步再关注向上机会。
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Median® Central Tendency? Range?
Variable
2025 | 2026 | 2027 | 2028 | Longer 2025 2026 2027 2028 Longer 2025 2026 2027 2028 Longer
run run run
Change in real GDP 1.6 18 19 1.8 , 18 1.4-1.7  1.721 1820 1720 | 1.720 | 1.320 1526 1727 1626 | 1725
June projection 1.4 16 1.8 bo1s 1.2-1.5  1.5-1.8  1.7-2.0 ' L7-20 | 1121 0625 0625 11525
Unemployment rate 45 44 43 42 |, 42 44-45 4445 4244 4043 |, 4043 | 4246 4046 4045 4045 , 3.845
June projection 45 45 44 bo42 44-45 4346 4246 ! 4.0-43 | 4.3-4.6 4347 4047 3545
PCE inflation 30 26 21 20 1 20 29-3.0 2427 2022 20 1 20 25-3.2 2228 2024 20 1 20
June projection 3.0 24 21 120 2.8-3.2 2326 2.0-22 L 20 25-3.3  21-31  2.0-28 120
1 1
Core PCE inflation* 31 26 21 20 3.0-3.2 2527 2022 2.0 2.7-3.4 2229 2024 2022 1
June projection 31 24 21 X 29-34 2327 2022 X 2535 2132 2029 X
1 1 1
Memo: Projected : : :
appropriate policy path | | |
1 1 1
Federal funds rate 36 34 31 31 ! 30 36-41 2936 2936 2836 ! 2835 | 2944 2639 2439 2639 !2639
June projection 39 36 34 3.0 3.9-44 3139 2936 1 26-3.6 | 3.6-44 2641 2639 12.5-3.9





