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 FOMC利率會議及聲明內容: 六月 FOMC 利率會議上，聯準會將聯邦基金利率上調 75 個基

點至 1.50-1.75%，為 1994 年 11 月以來首次升息 75 個基點。主席鮑威爾表示，近期關於

消費者通膨和通膨預期的數據是導致委員會判定升息 75 個基點的依據，該聲明立場鷹派。 

聯準會指出，委員會堅定承諾將致力於將通膨降至 2%的目標水準，顯示在通膨回落前委員

會不會對當前鷹派立場感到恐懼。 

 會後新聞發布會內容: 主席鮑威爾在描述聯準會將重點放在降低通膨上時仍保持鷹派態度，

並謹慎採取不排除升息 100 個基點的立場，並重申該行仍數據依賴(Data-dependent)的決策

原則。儘管鮑威爾試圖保持鷹派論調，但我們擔心他的想傳遞的訊號可能已經丟失，其稱升

息 75 個基點不太可能成為常規政策，並指出將在 7 月的 FOMC 會議上決定升息 50 至 75 

個基點。 

 市場反應與投資意涵: 在鮑威爾保留 7 月升息 50 個基點的可能性而不是重申再次升息 75 

個基點後，債券市場反彈、殖利率曲線趨陡、股市強勁反彈、美元全線走軟。儘管出現了

可理解的釋然性反彈，但現在就認定風險資產的潛在風險已完全清除信號可能還為時過早。  

FOMC 的主要市場啟示是，聯準會高度關注降低通膨，而不太擔心市場反應和波動。因此，

鑑於貨幣政策前景及對通膨和經濟的影響仍然不穩定且不確定，我們維持審慎的投資偏好。

聯準會實現軟著陸的可能性正在下降，令信用債投資須採取更謹慎和選擇性的立場，重點

關注質量和流動性。存續期間方面，我們近期轉向中立立場，預計在美國殖利率曲線估值

更具吸引力的增長放緩階段，美國債券可做為投資組合風險分散的工具。 

 
 

聯準會將聯邦基金利率上調 75 個基點，至 1.50-1.75%，為 1994 年 11 月以來首次升息 75 個

基點。本週早些時候，聯準會升息已被廣泛預期，因多家新聞機構同步做出報導，為響應上周

強勁的消費者通膨和預期數據而採取的行動。至此，在 FOMC 會後聲明、經濟預測摘要 (SEP) 

和新聞發布會上，聯準會的焦點非常明確，就是通膨。主席鮑威爾證實，最近關於消費者通膨

和通膨預期的讀數使委員會意識到有必要升息 75 個基點。會議的聲明和隨附的 SEP 提供了一

些鷹派驚喜，該聲明暗示未來會議將繼續升息。在 SEP 中，2022 年底聯邦基金利率的預估中

位數從 3 月份的 1.9% 上升至 3.4%，遠高於聯準會對中性利率 (2.5%) 的估計，並將政策利率

帶入 “限制性區域”。儘管投資者最初通過買入美元、賣出美國公債和股票來對 FOMC 的鷹派聲

明做出反應，但在鮑威爾在新聞發布會上的表態令市場情緒迅速逆轉，他在發布會上強調，聯

準會並沒有按照預設路線在 7 月將基金利率再上調 75 個基點，未來政策利率調整的路徑上仍

取決於數據。 

 

FOMC 會後聲明: 聯準會並未感到力不從心: 聲明內容偏向鷹派 
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FOMC 的會後聲明是鷹派的。聯準會表示，委員會堅定致力於將通膨率恢復至 2% 的目標，這

表明在通膨率回落之前，並不害怕變得鷹派。雖然 FOMC 將俄烏戰爭對美國經濟的影響降級，

但強烈認為將會對通膨構成上行壓力。 

 

經濟預期及點利率點陣圖摘要 

儘管預測基於限制性的貨幣政策立場，但聯準會僅預計經濟增長將略有放緩，略低於潛在水平。  

在一定程度上，可能與該行在增長信號方面願意採取的消極態度一樣。 

 聯準會將 2022 年的 GDP 預測下調 1.1% 至 1.7%，將 2023 年的 GDP 預測下調 0.5% 至 

1.7%，將 2024 年的 GDP 預測下調 0.1% 至 1.9%。 

 同時，將 2022 年年終失業率預測由 3.5%上調至 3.7%，將 2023 年由 3.5%上調至 3.9%，

將 2024 年由 3.6%上調至 4.1%。 

 溫和上調通膨預期，對2022 年的年終核心PCE預測從4.1%上調至4.3%，2023年從 2.6%

上調至 2.7%，對 2024 年 2.3%的預測沒有變化。 

 
 

2022年 FOMC經濟預估(%) 

 
資料來源: Amundi Institute、FOMC，2022/6/16。 

 
 

利率點陣圖變化: 

 

 2022年底利率預估值: 中位數由 1.875%急遽上升至 3.375% 

 2023年底利率預估值: 中位數再次大幅跳升，由 2.75%上升至 3.75% 

 Year-end 2024: 中位數由 2.750%上升至 3.375% 

 Long term: 中位數由 2.375%上升至 2.500%，該數字常被認定為”中性利率” 

 

會後新聞發布會: 鮑威爾企圖展現鷹派姿態，惟訊息傳達可能不夠明確 

主席鮑威爾在談論降低降低通膨時，仍保持鷹派態度，當提及通膨預期上升和 CPI 數據不佳是

升息 75 個基點的主因，同時謹慎地釋放出”不排除升息 100 個基點”的可能性，並重申該行仍依

賴數據來決定政策走向。雖然鮑威爾試圖保持鷹派論調，但我們擔心訊息的可能不夠明確。 鮑
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威爾稱升息 75 個基點是不尋常的，不會成為常規政策，聯準會將在 7 月的 FOMC 會議上決定 

50 至 75 個基點。 

市場反應: 市場鴿派解讀主席鮑威爾新聞發布會上的表態，推動金融市場出現釋然性反彈 

鮑威爾保留在 7 月升息 50 個基點的可能性，而不是重申再次升息 75 個基點後，風險資產出現

了廣泛的釋然性反彈。FOMC 聲明發布後，債券市場反彈，兩年、十年和三十年期美債殖利率

分別下跌 16 個基點、10 個基點和 2 個基點。殖利率曲線變陡，兩年/十年美債利差趨陡 4 個基

點，兩年/三十年美債利差變陡 8 個基點。 股市也強勁反彈，道瓊工業指數上漲 1.3%，標準普

爾 500 指數上漲 0.5%，納斯達克指數上漲近 2.0%。 美元全線大幅走軟，美元指數下跌 0.68%，

而歐元和日元均升值約 0.7%。 

 

美債殖利率曲線走勢(bps) 

 
資料來源: Amundi Institute、Bloomberg，2022/6/16。 

 

 

投資意涵 

儘管出現了可理解的釋然性反彈，但現在就發出風險性資產的潛在風險已完全清除信號可能還

為時過早。 FOMC 會議的重點在於，聯準會高度關注降低通膨，但可能不太擔心市場反應和波

動，可以過三個關鍵點來證明: 

 

 選擇升息 75 個基點，而非更低幅度 

 聯準會在聲明中刪去”勞動力市場保持強勁”的措辭，顯示對當前就業市場擔憂相對較低 

 主席鮑威爾表示將繼續升息，直至看到通膨正在下降的 ”強而有力的證據” 

 

鑑於貨幣政策的前景及對通膨和經濟的影響仍然不穩定且不確定，我們維持審慎的投資偏好。  

聯準會實現軟著陸的可能性顯然正在下降，令信用債投資須採取更謹慎和選擇性的立場，重點

關注質量和流動性。存續期間方面，我們近期轉向中立立場，預計在美國殖利率曲線估值更具

吸引力的增長放緩階段，美國債券可做為投資組合風險分散的工具。 
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本基金經金管會核准或同意生效，惟不表示絕無風險。基金經理公司以往之經理績效不保證基金之最低投資收益；基金經
理公司除盡善良管理人之注意義務外，不負責本基金之盈虧，亦不保證最低之收益，投資人申購前應詳閱基金公開說明
書。本文提及之經濟走勢預測不必然代表本基金之績效，本基金投資風險請詳閱基金公開說明書。 
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