
伯南克的水晶球
聯儲局1月份和最新的經濟預測範圍比較。
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備註：聯儲局5名理事和12名地區儲備銀行行長的預測；預測範圍撇除
最高和最低的3個預測。

資料來源：美國聯儲局 《華爾街日報》
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聯儲局下調今年經濟增長預測至3.1-3.3%
的翌日，美國商務部昨日公布首季國內生產
總值(GDP)數據，顯示經濟增長急煞車，專
家質疑聯儲局或過份樂觀。基於食品及汽油
價格飆升、首兩個月天氣嚴寒、貿易赤字擴
大，以及近27年最疲弱的政府開支等因素，
美國首季經濟增長放緩至1.8%，比市場預期
的2%差，亦遠遜前一季的3.1%。

申領失業救濟 意外增2.5萬人
美國首季消費開支僅增長2.7%，遠遜去年

第4季的4%。用以衡量通脹的個人消費支出
價格指數上升3.8%，是2008年第3季以來最
急速，比前一季的1.7%明顯加快。撇除食品
和能源成本的核心通脹指數提速至1.5%，亦
是2009年第4季以來最快，高於前一季的
0.4%。聯儲局官員一直希望將核心通脹指數
維持在2%左右。
Pierpont證券行首席經濟師斯坦利說，經

濟放緩的最主要因素是天氣，它損害了消費
和建築業，高漲的汽油價也蠶食了人民的消
費預算。穆迪分析認為，由於天氣是主要因
素，首季增長放緩應該屬短暫性。經濟師普
遍預期第2季消費開支會增加。
美國勞工部亦公布，上周新申領失業救濟

人數亦意外增加2.5萬人，至42.9萬人，是1
月以來最多，經濟師此前預期僅減至39.2萬
人。經濟師預測，美國本月增加19.6萬職
位，失業率保持8.8%。華府昨日發表聲明
稱，經濟持續增長令人鼓舞，但增長速度必
須加快，以降低失業率。

今年增長預期 聯儲局宣布下調
聯儲局周三亦下調今年經濟增長預期，同

時上調通脹率預測，小幅下調失業率預期。
聯儲局將今年經濟增長預期從1月份預測的

3.4%-3.9%下調至3.1%-3.3%。今年失業率介乎8.4%-8.7%，1
月末所作的預期為8.8%-9%。聯儲局對通脹的看法更加悲
觀，預計今年不包括食品和能源價格的核心個人消費支出
價格指數上升1.3%-1.6%，1月末預計的升幅為1%-1.3%。
伯南克表示，聯儲局官員仍認為全球經濟面臨很多不確

定因素，包括中東和北非的騷亂，以及日本的自然災害。
他相信日本震災對美國經濟會造成影響，但僅是溫和而短
暫的。

■《華爾街日報》/法新社/路透社/美聯社
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伯南克在聯儲局歷來首個議息後記者會，回答了大約20條提問，與60多名記者

交流接近1小時。他期望藉此提高聯儲局的透明度和問責性，直接與美國民眾溝

通，一旦政策受到國會議員抨擊，也有自辯的平台。然而，伯南克最不願見的是

製造新聞，令金融市場波動，其枯燥的開場白似乎已為這場記者會定調：它可能

具有歷史意義，但別指望有什麼精彩內容。

記者會上，伯南克初時略見緊張，其後漸漸放鬆。投資者透過記者會更了解聯

儲局的思路，比如怎樣解釋所謂「較長時期」維持近零利率。聯儲局這個字眼一

向含糊，缺乏明確定義，伯南克解釋，這意味 「可能要在兩次會議過後才會採

取措施」。

不過，聯儲局始終沒有交代明確的通脹目標，如此一來，通脹預期數據便毫無

意義。聯儲局亦沒有透露將採取何種貨幣政策路線，達致其經濟預測目標。隨

時間推演，未來的記者會將愈來愈難令人滿足，對聯儲局提高透明度的要求將會

增加。但伯南克卸任後，還會否保存議息記者會的傳統，仍是未知數。

DME證券公司場內交易總監瓦爾德斯認為，伯南克沒有被問題絆倒，可以打個

B+的分數。一名對沖基金經理則給了一個BB評價，即「Brilliantly Boring」（聰明而

悶蛋）。也有聯儲局歷史學家指伯南克向來「有技巧」，國會聽證會上一向善於迴

避問題。 ■秦麗萍

「聰明而悶蛋」的記招

業界料若現衰退必推QE3護選情 市場賭明年初前不加息
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聯儲局保奧連任
繼美國財長蓋特納重申支持強美元政策

後，伯南克亦表示，強美元依然符合美國最
大利益，繼而利好全球經濟。聯儲局將通過
抑制通脹等一系列措施繼續保持美元購買
力。他說，聯儲局近年振興經濟的措施，將
帶動美元中期內穩步走強，他對美國經濟長
期前景表示樂觀。
伯南克撐強美元言猶在耳，美匯指數周三

跌至3年低位，美國昨日公布首季國內生產
總值後，美元進一步下跌。歐元兌美元昨升
至1.4882，創下16個月的新高；美元兌日圓
亦跌至81.63日圓。受伯南克通脹預期的言論
影響，美國30年期國庫債券價格跌至低位。
投資者繼續逃離美元計價資產，以行動對

強美元投下不信任票。分析認為，美國推動
出口和迫使中國人民幣升值，美元將持續弱
勢。《華爾街日報》形容，強美元言論成為
記者會上最不可信的一刻，估計伯南克曾與
美國財長蓋特納溝通。蓋特納前一天才表
明，只要他一天在位，強美元政策仍是美國
國家利益所在。
美元與美國債務問題息息相關，評級機構

標準普爾近期下調美國債務評級前景，伯南
克表示，若此舉能促使美國政府解決長期財
政問題，則標普的舉措有建設性。

歐洲央行料7月再加息
路透社公布上周一項調查結果，受訪的經

濟師一致認為歐洲央行下月5日的議息會議
不會加息，逾半受訪者認為下次加息是7
月，加幅為0.25厘。

■《華爾街日報》/路透社

聯儲局主席伯南克表示，聯儲局將
繼續投資，並聲稱「沒有具體收緊利
率的時間表」，樂觀表述成功為美國股
市「托市」，美國三大股票指數周三大
幅走高，道瓊斯工業平均指數和標準
普爾500指數收盤時，都創下2008年中
以來的最高水平，納斯達克指數更進
一步創下2000年12月以來的新高，周
三收報2,869點。
美股昨日早段窄幅波動，道瓊斯工

業平均指數升10點，報12,701點；標準
普爾500指數跌0.3點，報1,355點；納斯
達克指數跌6點，報2,863點。

自聯儲局去年11月推出QE2以來，
經濟增長動力加強：失業率下跌1個百
分點至8.8%的兩年低位；企業連續兩
個月增加逾20萬職位，是5年來首次；
標普500指數過去8個月飆升28%；30年
按揭利率跌至4.8厘水平。
華爾街分析認為，伯南克的講話，

顯示美國將繼續保持寬鬆貨幣政策以
及穩定利率，證明聯儲局「對美國股
市有信心」，因此令華爾街充滿積極情
緒。投資人相信聯儲局會繼續引導美
國經濟溫和復甦，並帶動股市上漲。

■中新社/法新社
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經濟師普遍預測，聯儲局今年底或明年初將會加息。費
城和明尼阿波利斯聯邦儲備銀行行長等鷹派官員主張

年底前加息，達拉斯聯邦儲備銀行行長費希甚至認為應即
時停止買債。但以伯南克、聯儲局副主席葉倫和紐約聯邦
儲備銀行行長達德利為首的大部分官員認為，低利率應維
持較長時間。

QE2回籠金再投資 維持寬鬆貨幣
隨 美國明年總統大選臨近，資本管理公司Investec外匯

部主管帕帕薩阿斯稱，奧巴馬下台的機會偏低，因為歷史
證明，除非國家陷入雙底衰退，失業率飆升，否則在任總
統連任機會較高。如果出現任何經濟衰退的訊號，聯儲局
將推出第3輪寬鬆貨幣政策(QE3)，間接降低奧巴馬被踢走
的機會。
伯南克表示，QE2如期結束不太可能對金融市場產生巨

大影響。聯儲局將直接結束買債計劃，而不是逐漸減少，
但聯儲局將運用到期債券獲得的每月約170億美元(約1,320億
港元)回籠資金，進行再投資，把資產規模維持在2.67萬億
美元(約20.7萬億港元)水平，貨幣政策寬鬆程度保持穩定。

伯南克稱，對於何時開始收緊貨幣政策仍無時間表，這
取決於聯儲局對當前經濟復甦可持續性的判斷。在緊縮的
初段，聯儲局將不再把到期債券的回籠資金再投資。聯儲
局評估是否開始加息周期時，將權衡通脹和就業。他表
示，當前的經濟形勢無法為加息提供正當理由，也不確定
何時開始加息。

高失業高油價 「可怕組合」阻復甦
聯儲局預計美國失業率將維持高企，就業增長緩慢，當

前大宗商品價格飆升很可能是暫時的，隨 漲勢放緩，通
脹率將會回落。伯南克又承認，聯儲局直接應對汽油價攀
升的能力有限。他說：「高失業率、高汽油價和高收樓比
率是可怕的組合，許多人生活艱難。」
記者會前，聯儲局公布維持利率於零至0.25厘不變，預計

在「較長一段時間」內維持在紀錄低位。聲明稱，美國經
濟近兩年一直緩慢復甦，就業市場逐漸好轉。最近數月通
脹上升，但長期通脹預期穩定，核心通脹指標依然溫和。
■《華爾街日報》/路透社/美聯社/法新社/CNBC/《金融時報》

/《紐約時報》

美國聯邦儲備局一如市場預期，將於6月底結束第2輪量化寬鬆計劃(QE2)，但主席伯南克在歷史

性首個記者會上表示，美國勞動市場仍陷於極深坑洞，聯儲局不急於退市，沒有收緊貨幣政策或加

息的時間表，QE2回籠資金將再投資。利率期貨顯示，交易員押注美國明年初之前不會加息。明年

適逢美國總統大選，分析認為，聯儲局將「確保」奧巴馬連任。諾貝爾經濟學獎得主克魯明批評伯

南克「軟弱無能」，對於他不肯擴大量化寬鬆規模表示失望。有批評指，伯南克受到政治阻力。
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伯南克挺強美元
美匯連續跌不停


