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全球央行寬鬆預期繼續增溫，美聯儲(FED)暗示已準備好
最早從下月開始降息，以應對全球和國內與日俱增的經
濟風險。在主席鮑威爾解釋他及其同僚們何以改變預期
的講話中，貿易風險和全球經濟增長占了極大份量。

在一項美聯儲每次會議前都會對企業連絡人進行的調查
顯示，企業越來越擔心貿易環境。關稅戰已促使企業對
內研究分散生産綫計劃，對外則全力游說政府盼能止戰。

美國總統特朗普與中國國家主席習近平同意在下周G20日
本峰會期間見面，全球市場屏息以待。兩國互動已暫停
逾一個月，貿易協商人員料不太可能在G20會議前取得較
大進展，中方表明三大核心堅持不容妥協。

英國央行承認，其對英國順利退歐的基本情景推測、與
市場益發押注英國可能無序退歐之間，存在明顯錯配。
這反映出總裁卡尼和决策官員難以說服投資者升息即將
到來，因爲英國退歐的不確定性模糊了利率前景。

特朗普正式宣布競選連任美國總統。執政作風雖屢屢出
格，但他高舉“讓美國繼續偉大”口號，人氣依然不墜。

展望下周，重中之重是G20日本峰會期間的特習會。在此
之前，美聯儲主席鮑威爾及幾位聯儲總裁各有演說行程。
新西蘭央行將宣布利率决定，關注其是否追隨海外央行
降息。

前 言
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特朗普支持者造勢大會高舉旗幟。圖片：路透/Carlo Allegri
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全球央行擺開賽鴿陣，英國孤鷹空中觀望

美聯儲一如預期維持指標利率不變。自從捨弃
“耐心”一詞後，决策官員對經濟的信心明顯發
生轉變。多數美聯儲决策者將今年剩餘時間的利
率預期下調了約50個基點，且認爲降息的理據不
斷增强。主席鮑威爾也不再把通脹疲弱稱爲“短
暫的”。他表示决策者的擔憂已集中到美國總統
特朗普與中國和其他國家的貿易爭端帶來的不可
預測的結果上來。“最終，我們要自問：‘這些
風險會繼續拖累成長前景嗎？”鮑威爾說。

情勢或許已發展到了美國對中國的貿易形勢已成
爲影響美聯儲是否降息的關鍵因素。越來越多的
美企施壓特朗普政府，要求放弃對更多中國輸美
商品徵收關稅的計劃。美國最大的企業納稅人蘋
果說，關稅將削弱蘋果的競爭力，减少該公司對
美國財政部的貢獻。

貨幣市場預期美聯儲將在年底前進行三次降息，
到2020年年中最多進行五次降息。然這樣的預期
是否過于大膽？道富全球市場北美宏觀策略主管
Lee Ferridge認爲，鮑威爾幷未實現一些投資者
預期的所有事情。 “是的，(鮑威爾)打開了7月
降息的大門。這很大程度上是板上釘釘的事情。
但他沒有爲市場預期的其他幾次减息打下基
礎，”Ferridge說。

降息預期促使美元全綫走軟，創下一年來最大的
兩日跌幅，提振了投資者對風險型貨幣興趣，歐
元兌美元突破1.13美元關口觸及一周高點。澳元
和新西蘭元也上揚。

不過，其他主要央行早已不掩飾其放“鴿”意圖。
歐洲央行總裁德拉吉在葡萄牙辛特拉的歐洲央行
年會表示，如果通脹未能加速，歐洲央行將再次
放寬政策。這席話令市場吃了一驚，歐元區債券
收益率創下數年來最大單日降幅，因投資者押注
已是負值的存款利率即將更低，央行的2.6萬億歐
元購債刺激舉措甚至可能重現江湖。澳洲央行總
裁洛威甚至强烈暗示，日前的降息不足以重振經
濟增長。市場提高了最快7月再度降息的機率。

**英國央行踽踽獨行**

全球主要央行賽鴿出籠，唯有英國央行堅持升息
呼聲。英國央行官員本周一致投票决定將利率維
持在0.75%不變，幷且堅持若英國能够避免無協議
無序退歐，將需以有節制且漸進的方式上調利率。

繼任英國新首相最有希望人選約翰遜 圖片：路透/Henry Nicholls

英國央行指出，全球經濟前景黯淡，促使歐美日央行
暗示可能會出台更多刺激措施。“從全球來看，貿易
緊張局勢加劇，從國內來看，無協議英退的感知可能
性上升，”央行政策聲明表示。

投資者加大了對未來幾年英國利率不會上升的押注。
荷蘭國際集團經濟學家James Smith表示，“總體來
看，央行的聲明比人們的預期略偏鴿派。他們稱英國
無協議退歐的感知風險正在上升，這表明他們最終可
能會采取比言辭所暗示的更爲謹慎的舉措。”

英國首相繼任者之爭--保守黨黨魁選舉進入最後兩强
對决。前倫敦市長約翰遜與外交大臣杭特當中的勝者
將成爲新首相。一路領跑的約翰遜贏面高達九成。鑒
于他就是2016年退歐運動的領袖人物，他誓言10月31
日帶領英國離開歐盟的决心不可小覷。選舉結果將在
7月底揭曉，無協議退歐的風險已然上升。

**中美兩國元首融冰**

特朗普和習近平本周二互通電話，中方也證實兩國元
首將在日本20國集團(G20)峰會期間會晤，重燃中美
緊張關係將得以緩和的希望。

中國商務部發言人高峰指出，雙方在貿易談判中仍然
存在三個主要分歧點。包括取消貿易戰中徵收的關稅；
爲扶助縮减兩國間的貿易失衡，中國將從美國購買商
品的規模；以及任何貿易協議都需要一個“平衡”的
文本。中國表示，這些“原則問題”不容妥協。

不過，高峰仍然對在諸如結構性經濟改革、實施、保
護知識産權和市場開放等問題上達成協議的可能性表
示樂觀。(完)
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下周重要經濟數據和事件 (6月24日-6月29日) 以下若無特別說明均爲GMT時間

日期 數據名稱 時間 重要事件

6/24

周一

台灣5月工業生産和失業率 0800 日本央行4月24-25日政策會議記錄(2350)
美國國務卿蓬佩奧開始訪問印度、斯裏蘭
卡、日本和韓國四國(至6月30日)
經濟合作暨發展組織(OECD)發布2019年新
西蘭經濟調查

德國6月IFO企業景氣判斷指數 約0800

美國6月達拉斯聯儲製造業指數 約1430

6/25

周二

法國6月製造業企業景氣指數 0645

英國6月CBI零售銷售差值 1000 歐洲央行副總裁德金多斯發表講話
(0715)FED主席鮑威爾在對外事務委員會
發表講話(1700)裏奇蒙聯儲總裁巴爾金參
加渥太華大學討論會(1930)紐約聯儲總裁
威廉姆斯在Open Finance NYC和彭博主辦
的論壇上致歡迎辭(1245)澳洲央行助理總
裁布洛克發表講話(0705)亞特蘭大聯儲總
裁博斯蒂克參加一場有關樓市的討論會
(1600)聖路易斯聯儲總裁布拉德發表演說
(2230)瑞典央行常務理事會會議(0700)

美國5月建築許可/4月FHFA房價 1200/1300

加拿大4月躉售(批發)貿易 1230

美國6月消費者信心指數、5月新屋銷
售、6月裏奇蒙聯儲綜合製造業指數

1400

6/26

周三

德國7月GFK消費者信心指數 0600
英國央行總裁卡尼等官員解釋5月通脹報
告的經濟預估和利率决定(0915)
英國央行負責審慎政策的官員Victoria
Saporta發表講話(0800)
新西蘭央行宣布利率决定
泰國央行貨幣政策委員會會議

法國6月消費者信心指數 0645

英國5月抵押貸款批准宗數(件) 約0830

美國5月耐久財訂單 1230

美國5月商品貿易收支初值 1230

6/27

周四

中國5月規模以上工業企業利潤 0130

英國央行官員Andrew Hauser就2019年面
臨的風險發表講話(0940)

日本央行副總裁若田部昌澄在與商界領袖
的會議上發表講話(0130)

日本央行公布6月19-20日政策會議意見摘
要(2350)

歐洲央行(ECB)全行委員會會議

歐元區6月企業景氣指數 0900

德國6月消費者物價指數(CPI)初值 1200

美國第一季GDP環比年率終值、一周
請領失業金數據

1230

美國5月成屋待完成銷售指數 1400

美國6月堪薩斯聯儲製造業指數 1500

英國6月GFK消費者信心指數 2301

日本6月東京地區CPI、5月失業率 2330

日本5月工業生産初值 2350

6/28

周五

法國、歐元區分別公布6月HICP 0645/0900

20國集團(G20)峰會(至6月29日)。中美兩
國元首將在峰會期間會面

德國5月進出口物價 0600

英國一季度GDP終值 0830
美國5月個人所得 1230

美國6月密西根大學消費者信心指數 1400

6/30
周日

中國6月官方製造業和非製造業PMI 0100

日本央行二季度短觀調查報告 2350
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一周匯市重要消息盤點

■超級央行日“鴿”聲不斷
全球央行寬鬆預期繼續增溫，美聯儲維持指標利率不變，但表示已準備好最早從下月開始降息，以應對全球和國內
與日俱增的經濟風險。亞洲方面，日本、台灣、印尼、菲律賓央行皆宣布維持貨幣政策不變，但日本央行暗示，必
要時將毫不猶豫進一步放鬆政策。挪威央行則逆勢升息，幷維持後續再度升息的計劃，因國內强勁勢頭蓋過全球經
濟放緩影響。

■中美重啓經貿磋商，經貿團隊牽頭人爲G20特習會做準備
中國表示，希望美國官員抱著解决問題的態度，在下周美國總統特朗普和中國國家主席習近平在日本會晤前重啓貿
易談判。中方的核心關切必須得到妥善解决。美國貿易代表萊特希澤周三表示，“未來一天半”，他將與中國副總
理兼首席貿易談判代表劉鶴通電話。

■美聯儲按兵不動，但認爲今年降息的理據增强
美國聯邦儲備理事會暗示已準備好最早從下月開始降息，以應對全球和國內與日俱增的經濟風險。目前美聯儲正評
估貿易緊張局勢加劇，以及對通脹疲弱的擔憂升溫的情况。儘管美聯儲本次會議維持指標利率不變，但自上次政策
會議以來對經濟的信心明顯發生轉變。

■歐洲央行總裁德拉吉暗示將采取更多刺激措施，特朗普聞訊大怒
德拉吉在葡萄牙辛特拉出席歐洲央行年度大會時表示，如果通脹未能加速，歐洲央行將再次放寬政策。這標志著他
八年任期內最大的政策逆轉之一，也激怒了美國總統特朗普。他指責德拉吉試圖削弱歐元，以在貿易中獲得不公平
的優勢。“多年來，他們一直未受懲戒，中國和其他國家也是如此。”特朗普在推文中寫道。

■澳洲央行總裁洛威强烈暗示進一步降息以刺激就業
洛威表示，基于就業市場仍有相當多的閑置産能，對于進一步降息的預期幷非“不現實”，他也敦促政府在財政刺
激方面有所行動。洛威表示，若是以爲光靠單獨一次降息25個基點，就足够改變經濟增長軌道，這是“不現實的”
想法，直言仍需要采取刺激措施。他的講話呼應了早前公布的澳洲央行6月政策會議記錄。

■日本央行維持政策不變，警告稱全球風險加劇
日本央行維持貨幣政策穩定，在全球經濟增長前景趨于黯淡促使主要國家央行暗示加大刺激之際，該央行希望節省
日漸减少的彈藥，以備經濟困境加劇時所需。但日本央行再次强調全球風險加劇，比如保護主義浪潮高漲，以及不
確定美國經濟政策將如何影響金融市場。

■台灣央行如預期維持利率不變，貨幣政策基調仍爲適度寬鬆
台灣央行如市場預期，理監事會議一致决議維持重貼現率在1.375%，這也是央行政策利率連12季不變；央行幷指出，
現行貨幣政策基調仍是“適度寬鬆“。至于外界關注美聯儲7月可能降息，央行總裁楊金龍重申台灣央行未必跟進。

■英國央行維持利率不變，預計第二季經濟停滯不前
英國央行將2019年第二季度英國經濟增長預期下調至零，幷强調了全球貿易緊張局勢和對無協議英退的擔憂日益加
劇所帶來的風險。央行官員一致投票决定將利率維持在0.75%不變，英國央行仍堅持之前發布的訊息，即若英國能
够避免無協議無序退歐，需要以有節制且漸進的方式上調利率。

■中國央行在港增量發央票期限縮短，豐富品種幷預調貶值壓力
中國央行下周三將在香港第四次發行離岸人民幣央行票據，總額增至300億元，期限則由此前的三個月和一年期調
整爲一個月和六個月期。業內人士認爲，此舉將豐富離岸人民幣債券品種，且有助于適度預調微調短期人民幣貶值
壓力。上海一券商機構研究員表示，央行可能覺得人民幣貶值壓力不是很大，短期有望好轉，所以期限設置短一些。

■中國5月銀行結售匯四個月來首次轉爲順差，跨境資金流動呈積極變化
外管局表示，5月銀行結售匯順差62億美元，逆轉前月的逆差110億美元，爲今年1月以來首度轉爲順差。監管和市
場人士認爲，雖然人民幣5月大幅貶值，但市場預期總體穩定，且資本流動呈現積極變化，助力5月結售匯轉爲順差。

■湯森路透/INSEAD調查：貿易摩擦打壓亞洲企業信心跌至10年低位
根據湯森路透/歐洲工商管理學院(INSEAD)調查，亞洲企業信心第二季跌至2008-09年金融危機以來的最低點，因中
美貿易戰打亂全球供應鏈，且毫無短期內趨緩的迹象。調查參與者稱，全球貿易戰是企業面臨的最大風險，其次分
別是英退以及中國經濟放緩，這已是連續第四個季度出現相同的因素排序。
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一周重要經濟數據回顧

美國製造業舉步維艱，勞動力市場仍然穩健
費城聯儲6月製造業指數從5月的16.6跌至0.3，遠遜于路
透調查預估。新訂單、就業和出貨分項指數均下降。中
美貿易戰導致的美國供應鏈瓶頸也抑制製造業活動。

美國5月房屋開工减少，前兩個月數據上修
受獨棟房屋開工下降的影響，5月美國房屋開工下降0.9%，經
季節因素調整後折合成年率爲126.9萬戶。東北部、中西部和
西部的獨棟房屋開工减少，但南部的獨棟房屋開工增加。

歐元區薪資同比增幅創歷來最高，通脹不振令人困惑
第一季薪資較上年同期增長2.5%，爲2010年歐盟開始編
制該數據以來最大增幅。雖然薪資正在上升，且就業創
下紀錄新高，但消費者物價表現則是一再令人失望。

日本5月出口六連降，貿易困境導致經濟前景惡化
5月出口連續第六個月下降，因向中國出口的半導體生産設備
和汽車零部件减少。不過分析師表示，出口下滑也可能是由于
新天皇登基時10天連假，工廠暫時停工的影響。

英國5月通脹率降至央行目標水平
5月消費者物價較上年同期上漲2.0%，符合央行的目標及
路透調查預估。5月生産者物價指數(PPI)産出物價較上
年同期上升1.8%，工廠的成本壓力降至三年最低。

英國5月零售銷售受氣溫偏低衝擊
5月零售銷售量較前月萎縮0.5%，創下今年以來最大降幅，因
氣溫偏低導致消費者延後購買夏裝，這也進一步顯示英國第二
季經濟料將表現疲軟。



路透中文新聞部簡介

路透中文新聞部于1992年成立，隨著大中華區經濟的高速成長及客戶群的擴大，中文新聞
依托路透全球新聞的强大平台，迅速成爲路透財經服務的重要一環，提供中文實時消息及深
入報導，以助大中華區客戶做出正確的投資决策。

路透中文新聞部同仁分駐北京、上海、香港、台北及多倫多五地，新聞內容涵蓋宏觀經濟
及政策監管、外匯及固定收益市場、股市和企業新聞、大宗商品及能源等。
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