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聯儲局再減息0.25%——聯儲局連續第二次會議減息 0.25%，符合預

期，聯邦基金利率目標下調至3.75-4%（表一）。減息決定獲十名議息

委員支持，理事 Stephen Miran 再度支持減息50基點，而堪薩斯城聯

儲行長 Jeff Schmid 則支持維持利率不變，六年來首次有異議委員對息

口走向與主流看法完全相反。議息聲明指出，美國職位增長有所放

緩，就業市場的風險近月有所上升，經濟增長保持溫和，而通脹較今

年早前有所加快，保持在稍高水平。

鮑威爾稱12月減息與否未有定論——聯儲局主席鮑威爾在記者會開場白

便表明，12月議息會議進一步下調利率遠遠不是定局，又稱越來越多

委員認為應該再觀察就業市場是否真的有下行風險，才決定下一步的

去向。他承認，政府停擺限制了聯儲局能取得的數據，令聯儲局的行

動要較為謹慎，但他仍相信通脹正逐步邁向聯儲局2%的目標。

12月起暫停「縮表」——聯儲局亦決定，12月1日起會停止減持量寬期

間購入的美國國庫券，但會繼續每月減持大約350億美元的按揭抵押證

券，並將取得的資金再投資於國庫券（圖二）。鮑威爾解釋，近期已

有一些跡象表明貨幣市場狀況正在逐步趨緊，而過去大約三周這種收

緊變得更加明顯，而把資產組合調整至以國庫券為主也符合聯儲局的

長期目標。

美股、美債回軟——市場憧憬中美元首會晤或有成果，美股昨日早段一

度再創盤中新高，但聯儲局對12月減息有保留，拖累美股回吐升幅，

收市基本持平。美國十年期國庫券孳息率則回升10基點至4.08%，創6

月以來最大升幅。美匯指數亦上漲0.6%至99.2。現貨金再回落0.6%至

每盎司3,930美元，連續四日回軟。利率期貨顯示，市場預期聯儲局12

月再減息25基點的機會，由接近100%降至略低於70%。

美股維持看好——我們預期，聯儲局12月仍有較大機會再減息25基

點，加上美股最新季度業績保持正面，我們維持看好美股。不過美股

估值持續偏高，若未來企業盈利讓市場失望，或經濟基調惡化，信貸

事件進一步發酵，可能為股市帶來衝擊。同時，市場短線或重新評估

聯儲局的減息前景，加上美國政府長遠財政狀況仍有隱憂，我們維持

主權及投資級別債券中性觀點，而美匯短線或在97至101之間上落。
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資料來源：聯邦儲備局、彭博、CEIC、大新銀行，2025年10月30日。

圖一：聯儲局連續第二次會議減息0.25% 圖二：「縮表」接近尾聲
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