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全球央行宽松预期继续增温，美联储(FED)暗示已准备好
最早从下月开始降息，以应对全球和国内与日俱增的经
济风险。在主席鲍威尔解释他及其同僚们何以改变预期
的讲话中，贸易风险和全球经济增长占了极大份量。

在一项美联储每次会议前都会对企业联系人进行的调查
显示，企业越来越担心贸易环境。关税战已促使企业对
内研究分散生产线计划，对外则全力游说政府盼能止战。

美国总统特朗普与中国国家主席习近平同意在下周G20日
本峰会期间见面，全球市场屏息以待。两国互动已暂停
逾一个月，贸易协商人员料不太可能在G20会议前取得较
大进展，中方表明三大核心坚持不容妥协。

英国央行承认，其对英国顺利退欧的基本情景推测、与
市场益发押注英国可能无序退欧之间，存在明显错配。
这反映出总裁卡尼和决策官员难以说服投资者升息即将
到来，因为英国退欧的不确定性模糊了利率前景。

特朗普正式宣布竞选连任美国总统。执政作风虽屡屡出
格，但他高举“让美国继续伟大”口号，人气依然不坠。

展望下周，重中之重是G20日本峰会期间的特习会。在此
之前，美联储主席鲍威尔及几位联储总裁各有演说行程。
新西兰央行将宣布利率决定，关注其是否追随海外央行
降息。

前 言
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特朗普支持者造势大会高举旗帜。图片：路透/Carlo Allegri
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全球央行摆开赛鸽阵，英国孤鹰空中观望

美联储一如预期维持指标利率不变。自从舍弃
“耐心”一词后，决策官员对经济的信心明显发
生转变。多数美联储决策者将今年剩余时间的利
率预期下调了约50个基点，且认为降息的理据不
断增强。主席鲍威尔也不再把通胀疲弱称为“短
暂的”。他表示决策者的担忧已集中到美国总统
特朗普与中国和其他国家的贸易争端带来的不可
预测的结果上来。“最终，我们要自问：‘这些
风险会继续拖累成长前景吗？”鲍威尔说。

情势或许已发展到了美国对中国的贸易形势已成
为影响美联储是否降息的关键因素。越来越多的
美企施压特朗普政府，要求放弃对更多中国输美
商品征收关税的计划。美国最大的企业纳税人苹
果说，关税将削弱苹果的竞争力，减少该公司对
美国财政部的贡献。

货币市场预期美联储将在年底前进行三次降息，
到2020年年中最多进行五次降息。然这样的预期
是否过于大胆？道富全球市场北美宏观策略主管
Lee Ferridge认为，鲍威尔并未实现一些投资者
预期的所有事情。 “是的，(鲍威尔)打开了7月
降息的大门。这很大程度上是板上钉钉的事情。
但他没有为市场预期的其他几次减息打下基
础，”Ferridge说。

降息预期促使美元全线走软，创下一年来最大的
两日跌幅，提振了投资者对风险型货币兴趣，欧
元兑美元突破1.13美元关口触及一周高点。澳元
和新西兰元也上扬。

不过，其他主要央行早已不掩饰其放“鸽”意图。
欧洲央行总裁德拉吉在葡萄牙辛特拉的欧洲央行
年会表示，如果通胀未能加速，欧洲央行将再次
放宽政策。这席话令市场吃了一惊，欧元区债券
收益率创下数年来最大单日降幅，因投资者押注
已是负值的存款利率即将更低，央行的2.6万亿欧
元购债刺激举措甚至可能重现江湖。澳洲央行总
裁洛威甚至强烈暗示，日前的降息不足以重振经
济增长。市场提高了最快7月再度降息的机率。

**英国央行踽踽独行**

全球主要央行赛鸽出笼，唯有英国央行坚持升息
呼声。英国央行官员本周一致投票决定将利率维
持在0.75%不变，并且坚持若英国能够避免无协议
无序退欧，将需以有节制且渐进的方式上调利率。

继任英国新首相最有希望人选约翰逊 图片：路透/Henry Nicholls

英国央行指出，全球经济前景黯淡，促使欧美日央行
暗示可能会出台更多刺激措施。“从全球来看，贸易
紧张局势加剧，从国内来看，无协议英退的感知可能
性上升，”央行政策声明表示。

投资者加大了对未来几年英国利率不会上升的押注。
荷兰国际集团经济学家James Smith表示，“总体来
看，央行的声明比人们的预期略偏鸽派。他们称英国
无协议退欧的感知风险正在上升，这表明他们最终可
能会采取比言辞所暗示的更为谨慎的举措。”

英国首相继任者之争--保守党党魁选举进入最后两强
对决。前伦敦市长约翰逊与外交大臣杭特当中的胜者
将成为新首相。一路领跑的约翰逊赢面高达九成。鉴
于他就是2016年退欧运动的领袖人物，他誓言10月31
日带领英国离开欧盟的决心不可小觑。选举结果将在
7月底揭晓，无协议退欧的风险已然上升。

**中美两国元首融冰**

特朗普和习近平本周二互通电话，中方也证实两国元
首将在日本20国集团(G20)峰会期间会晤，重燃中美
紧张关系将得以缓和的希望。

中国商务部发言人高峰指出，双方在贸易谈判中仍然
存在三个主要分歧点。包括取消贸易战中征收的关税；
为扶助缩减两国间的贸易失衡，中国将从美国购买商
品的规模；以及任何贸易协议都需要一个“平衡”的
文本。中国表示，这些“原则问题”不容妥协。

不过，高峰仍然对在诸如结构性经济改革、实施、保
护知识产权和市场开放等问题上达成协议的可能性表
示乐观。(完)
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下周重要经济数据和事件 (6月24日-6月29日) 以下若无特别说明均为GMT时间

日期 数据名称 时间 重要事件

6/24

周一

台湾5月工业生产和失业率 0800 日本央行4月24-25日政策会议记录(2350)
美国国务卿蓬佩奥开始访问印度、斯里兰
卡、日本和韩国四国(至6月30日)
经济合作暨发展组织(OECD)发布2019年新
西兰经济调查

德国6月IFO企业景气判断指数 约0800

美国6月达拉斯联储制造业指数 约1430

6/25

周二

法国6月制造业企业景气指数 0645

英国6月CBI零售销售差值 1000 欧洲央行副总裁德金多斯发表讲话
(0715)FED主席鲍威尔在对外事务委员会
发表讲话(1700)里奇蒙联储总裁巴尔金参
加渥太华大学讨论会(1930)纽约联储总裁
威廉姆斯在Open Finance NYC和彭博主办
的论坛上致欢迎辞(1245)澳洲央行助理总
裁布洛克发表讲话(0705)亚特兰大联储总
裁博斯蒂克参加一场有关楼市的讨论会
(1600)圣路易斯联储总裁布拉德发表演说
(2230)瑞典央行常务理事会会议(0700)

美国5月建筑许可/4月FHFA房价 1200/1300

加拿大4月趸售(批发)贸易 1230

美国6月消费者信心指数、5月新屋销
售、6月里奇蒙联储综合制造业指数

1400

6/26

周三

德国7月GFK消费者信心指数 0600
英国央行总裁卡尼等官员解释5月通胀报
告的经济预估和利率决定(0915)
英国央行负责审慎政策的官员Victoria
Saporta发表讲话(0800)
新西兰央行宣布利率决定
泰国央行货币政策委员会会议

法国6月消费者信心指数 0645

英国5月抵押贷款批准宗数(件) 约0830

美国5月耐久财订单 1230

美国5月商品贸易收支初值 1230

6/27

周四

中国5月规模以上工业企业利润 0130

英国央行官员Andrew Hauser就2019年面
临的风险发表讲话(0940)

日本央行副总裁若田部昌澄在与商界领袖
的会议上发表讲话(0130)

日本央行公布6月19-20日政策会议意见摘
要(2350)

欧洲央行(ECB)全行委员会会议

欧元区6月企业景气指数 0900

德国6月消费者物价指数(CPI)初值 1200

美国第一季GDP环比年率终值、一周
请领失业金数据

1230

美国5月成屋待完成销售指数 1400

美国6月堪萨斯联储制造业指数 1500

英国6月GFK消费者信心指数 2301

日本6月东京地区CPI、5月失业率 2330

日本5月工业生产初值 2350

6/28

周五

法国、欧元区分别公布6月HICP 0645/0900

20国集团(G20)峰会(至6月29日)。中美两
国元首将在峰会期间会面

德国5月进出口物价 0600

英国一季度GDP终值 0830
美国5月个人所得 1230

美国6月密西根大学消费者信心指数 1400

6/30
周日

中国6月官方制造业和非制造业PMI 0100

日本央行二季度短观调查报告 2350
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一周汇市重要消息盘点

■超级央行日“鸽”声不断
全球央行宽松预期继续增温，美联储维持指标利率不变，但表示已准备好最早从下月开始降息，以应对全球和国内
与日俱增的经济风险。亚洲方面，日本、台湾、印尼、菲律宾央行皆宣布维持货币政策不变，但日本央行暗示，必
要时将毫不犹豫进一步放松政策。挪威央行则逆势升息，并维持后续再度升息的计划，因国内强劲势头盖过全球经
济放缓影响。

■中美重启经贸磋商，经贸团队牵头人为G20特习会做准备
中国表示，希望美国官员抱着解决问题的态度，在下周美国总统特朗普和中国国家主席习近平在日本会晤前重启贸
易谈判。中方的核心关切必须得到妥善解决。美国贸易代表莱特希泽周三表示，“未来一天半”，他将与中国副总
理兼首席贸易谈判代表刘鹤通电话。

■美联储按兵不动，但认为今年降息的理据增强
美国联邦储备理事会暗示已准备好最早从下月开始降息，以应对全球和国内与日俱增的经济风险。目前美联储正评
估贸易紧张局势加剧，以及对通胀疲弱的担忧升温的情况。尽管美联储本次会议维持指标利率不变，但自上次政策
会议以来对经济的信心明显发生转变。

■欧洲央行总裁德拉吉暗示将采取更多刺激措施，特朗普闻讯大怒
德拉吉在葡萄牙辛特拉出席欧洲央行年度大会时表示，如果通胀未能加速，欧洲央行将再次放宽政策。这标志着他
八年任期内最大的政策逆转之一，也激怒了美国总统特朗普。他指责德拉吉试图削弱欧元，以在贸易中获得不公平
的优势。“多年来，他们一直未受惩戒，中国和其他国家也是如此。”特朗普在推文中写道。

■澳洲央行总裁洛威强烈暗示进一步降息以刺激就业
洛威表示，基于就业市场仍有相当多的闲置产能，对于进一步降息的预期并非“不现实”，他也敦促政府在财政刺
激方面有所行动。洛威表示，若是以为光靠单独一次降息25个基点，就足够改变经济增长轨道，这是“不现实的”
想法，直言仍需要采取刺激措施。他的讲话呼应了早前公布的澳洲央行6月政策会议记录。

■日本央行维持政策不变，警告称全球风险加剧
日本央行维持货币政策稳定，在全球经济增长前景趋于黯淡促使主要国家央行暗示加大刺激之际，该央行希望节省
日渐减少的弹药，以备经济困境加剧时所需。但日本央行再次强调全球风险加剧，比如保护主义浪潮高涨，以及不
确定美国经济政策将如何影响金融市场。

■台湾央行如预期维持利率不变，货币政策基调仍为适度宽松
台湾央行如市场预期，理监事会议一致决议维持重贴现率在1.375%，这也是央行政策利率连12季不变；央行并指出，
现行货币政策基调仍是“适度宽松“。至于外界关注美联储7月可能降息，央行总裁杨金龙重申台湾央行未必跟进。

■英国央行维持利率不变，预计第二季经济停滞不前
英国央行将2019年第二季度英国经济增长预期下调至零，并强调了全球贸易紧张局势和对无协议英退的担忧日益加
剧所带来的风险。央行官员一致投票决定将利率维持在0.75%不变，英国央行仍坚持之前发布的讯息，即若英国能
够避免无协议无序退欧，需要以有节制且渐进的方式上调利率。

■中国央行在港增量发央票期限缩短，丰富品种并预调贬值压力
中国央行下周三将在香港第四次发行离岸人民币央行票据，总额增至300亿元，期限则由此前的三个月和一年期调
整为一个月和六个月期。业内人士认为，此举将丰富离岸人民币债券品种，且有助于适度预调微调短期人民币贬值
压力。上海一券商机构研究员表示，央行可能觉得人民币贬值压力不是很大，短期有望好转，所以期限设置短一些。

■中国5月银行结售汇四个月来首次转为顺差，跨境资金流动呈积极变化
外管局表示，5月银行结售汇顺差62亿美元，逆转前月的逆差110亿美元，为今年1月以来首度转为顺差。监管和市
场人士认为，虽然人民币5月大幅贬值，但市场预期总体稳定，且资本流动呈现积极变化，助力5月结售汇转为顺差。

■汤森路透/INSEAD调查：贸易摩擦打压亚洲企业信心跌至10年低位
根据汤森路透/欧洲工商管理学院(INSEAD)调查，亚洲企业信心第二季跌至2008-09年金融危机以来的最低点，因中
美贸易战打乱全球供应链，且毫无短期内趋缓的迹象。调查参与者称，全球贸易战是企业面临的最大风险，其次分
别是英退以及中国经济放缓，这已是连续第四个季度出现相同的因素排序。
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一周重要经济数据回顾

美国制造业举步维艰，劳动力市场仍然稳健
费城联储6月制造业指数从5月的16.6跌至0.3，远逊于路
透调查预估。新订单、就业和出货分项指数均下降。中
美贸易战导致的美国供应链瓶颈也抑制制造业活动。

美国5月房屋开工减少，前两个月数据上修
受独栋房屋开工下降的影响，5月美国房屋开工下降0.9%，经
季节因素调整后折合成年率为126.9万户。东北部、中西部和
西部的独栋房屋开工减少，但南部的独栋房屋开工增加。

欧元区薪资同比增幅创历来最高，通胀不振令人困惑
第一季薪资较上年同期增长2.5%，为2010年欧盟开始编
制该数据以来最大增幅。虽然薪资正在上升，且就业创
下纪录新高，但消费者物价表现则是一再令人失望。

日本5月出口六连降，贸易困境导致经济前景恶化
5月出口连续第六个月下降，因向中国出口的半导体生产设备
和汽车零部件减少。不过分析师表示，出口下滑也可能是由于
新天皇登基时10天连假，工厂暂时停工的影响。

英国5月通胀率降至央行目标水平
5月消费者物价较上年同期上涨2.0%，符合央行的目标及
路透调查预估。5月生产者物价指数(PPI)产出物价较上
年同期上升1.8%，工厂的成本压力降至三年最低。

英国5月零售销售受气温偏低冲击
5月零售销售量较前月萎缩0.5%，创下今年以来最大降幅，因
气温偏低导致消费者延后购买夏装，这也进一步显示英国第二
季经济料将表现疲软。



路透中文新闻部简介

路透中文新闻部于1992年成立，随着大中华区经济的高速成长及客户群的扩大，中文新闻
依托路透全球新闻的强大平台，迅速成为路透财经服务的重要一环，提供中文实时消息及深
入报导，以助大中华区客户做出正确的投资决策。

路透中文新闻部同仁分驻北京、上海、香港、台北及多伦多五地，新闻内容涵盖宏观经济
及政策监管、外汇及固定收益市场、股市和企业新闻、大宗商品及能源等。
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