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鮑威爾稱最快或9月減息
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聯儲局不打算9月減息50基點——聯儲局主席鮑威爾在7月議息會議後

記者會表示，最早可能會在9月下調利率，前提是通脹按預期回落、增

長保持合理強勁、以及就業市場大致保持目前現況。他特別強調，隨

著勞動力市場降溫，通脹意外上升的風險已經下降，而就業市場的下

行風險切實存在，議息委員越來越關注聯儲局實現充份就業方面的使

命。他分析了多種不同可能的情況，導致聯儲局今年可能減息多次以

至完全不減息，取決於經濟的發展方式，但絕大部分委員支持今次會

議按兵不動，又表示委員沒有打算在9月會議減息50基點。

實現通脹目標取得進展——聯儲局再度一致決定維持聯邦基金利率目標

在5.25%至5.5%，距離對上最後一次加息剛好一周年。議息聲明稱，近

幾個月來，在實現2%的通脹目標方面取得了一些進一步的進展，認為

在實現聯儲局就業和通脹目標所面臨的風險繼續趨向更佳的平衡。委

員認為，就業增長有所放緩，失業率上升但維持在低位，而通脹過去

一年已放緩但仍然有點高企。議息委員重申，在對通脹率持續邁向2%

更有信心之前，不宜降低目標區間。

減息預期升溫提振資產市場——距離聯儲局減息可能僅有一步之遙，資

產市場在議息後普遍上揚，美股上漲1.6%，協助美股在7月最後一個交

易日扭轉敗局，全月錄得1.1%升幅，連升三個月。反映短期政策利率

預期的美國兩年期國庫券孳息率跌10基點至4.26%，十年期孳息率跌11

基點至4.03%，雙雙創近半年新低。受惠日本出乎意料的加息及偏強硬

的政策展望，加上憧憬聯儲局減息在望，日圓兌美元昨日大幅抽升

1.9%至150，創四個半月新高，美匯指數亦跌0.4%至104.1。現貨金亦

升1.5%至每盎司2,448美元，相距7月中造出的歷史高位不到1.5%。

美國通脹前景趨於明朗——我們認為，美國近月通脹數據（包括核心通

脹和服務業通脹）穩步放緩，儘管2%的目標短期內相信仍未可實現，

但隨著失業率升穿4%，聯儲局勢必對高利率環境可能衝擊就業市場更

為警惕。按目前發展，預期聯儲局在9月和12月會議各減息25基點是最

有可能出現的情況。利率市場期貨反映，投資者估計聯儲局在9月不但

會減息25基點，甚至有輕微機會減息50基點，我們認為機會不大，因

為央行在調整政策初期應會偏向審慎，避免對金融市場帶來過大衝

擊。本周五發表的7月份就業數據，若失業率不加快上升，同時新增職

位高於市場預期的17.5萬份，相信會減低9月大幅減息的可能性。

上調投資級別債券觀點——美國減息前景漸趨明朗，加上部分主要成熟

經濟體陸續開始減息（日本除外），我們上調環球政府及投資級別企

業債券至略為看好，相信在目前的經濟環境及貨幣政策走向情況下，

較優質的長存續期債券或可跑贏高收益債券，但我們亦會留意市場目

前的減息預期是否稍為過於樂觀。另外，我們維持略為看好美國股

市，相信近期美國龍頭科技股份只是短線調整，中線仍有力帶動整體

美股跑贏大部分股市。美國債息可望逐步走低，有助避免美匯指數大

幅反彈。日圓短線或可受惠於加息預期，兌美元保持高企；市場調整

對澳洲和紐西蘭的通脹預期，澳元和紐元早前的升勢或暫告一段落。

• 鮑威爾稱若通脹按預期回
落，聯儲局最快或9月減息

• 聯儲局認為，在實現通脹目
標方面取得進展，但就業增
長有所放緩

• 我們上調環球政府及投資級
別企業債券至略為看好，亦
維持略為看好美股
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