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 2017年 9月 21日 

美國聯儲局啟動歷史性縮表，會否為金融市場帶來巨大的動盪？ 

今早凌晨二時，美國聯儲局再次踏入歷史性的一步，作為歷史上首間央行宣佈啟動”縮表(將資產負債表的規

模降低)”。聯儲局宣佈，”縮表”會在今年 10月份開始，首個月縮表規模為 100億美元，之後會逐步增加至每

月 500億美元。 

 

對於聯儲局今次啟動縮表，市場反應視之為理所當然，這主要是歸功於聯儲局在市場預期管理上做了很好的

工作。因為早在 6月份的議息會議時，聯儲局已向市場放風，暗示聯儲局很大機會在未來幾個月之內啟動縮

表。而且，在 6月份的會議裡，聯儲局亦清晰地公佈了一旦啟動縮表，未來一年縮表的時間表和規模。所以，

聯儲局早在三個月前已為市場調整了心理準備，去迎接今次的歷史性縮表。 

 

另一個原因，是啟動初期縮表的規模只會是一個很小的數目(每月 100億美元，為現時聯儲局 4.5萬億資產負

債表的 0.22%)，所以市場認為不會對經濟前景、以至金融市場帶來太大的影響。 

 

事實上，過去三個月，不管是股票市場或債券市場，它們的走勢都沒有因為聯儲局即將啟動縮表而出現任何

過激的表現，這足以證明市場已一早消化了聯儲局縮表這個因素，所以昨天零晨聯儲局正式宣佈啟動縮表後，

相信也不會為全球金融市場帶來任何明顯的動盪。 

 

相對于”縮表”，現時投資市場更關心的是聯儲局在議息會議後所公佈的經濟、通脹和目標利率預測報告。在

報告內，聯儲局調高了對 2017和 2019年的經濟增長預測、但調低了 2017和 2018年的通脹預測。不過，

最令投資者觸目的，是聯儲局官員們對 2017年底時的目標利率預測，和 6月份所作的預測相比，竟然維持

差不多的情況(四個官員預期年底前不會再加息、十一個官員預期年底前會再加息 0.25%、一個官員預期年底

前會再加息 0.5%)。以上的預測數字反映聯儲局官員們認為 12月份加息的機會仍然比較高，這和議息前市場

所預期的有較大的差異。所以，當聯儲局公佈報告後，美元即時受刺激而錄得上升(美元指數昨天錄得+1.2%

的升幅)，而金價亦因美元上升而受壓下跌(金價昨天錄得-0.8%的跌幅)。 



Page 2 of 2 
 

美元指數 

 

資料來源︰彭博 

黃金價格 

 

資料來源︰彭博 

最後，相信唯一來自”縮表”的不明朗因素，是聯儲局沒有明確交代縮表時長債和短債的比例會如何分配(究竟

會是長債多的、還是短債多的？)，這將有可能影響到債券孳息率曲線的變化、亦會影響到債券基金在選取長

債或短債的考慮。 

 

除非另外註明，所有數據、資料及圖表摘自華爾街日報，彭博及 Haver Analytics。 

 

豁免責任重要聲明: 

此檔主要為內部專業顧問參閱而編制,所載之任何資料並不構成任何買賣或促使買賣證券的要約或採取任何投資策略之建議,儘管我們相信此檔所載之

資料均獲取或編纂自可靠來源,安柏環球金融集團有限公司、其聯營公司及作者並不會就任何該等資料的準確性、適合性或完整性作出任何保證。安柏

環球金融集團有限公司或其聯營公司之任何董事或雇員或作者並不會就任何該等資料的任何錯誤或遺漏承擔任何責任。作者之觀點可隨時更改而無需

通知此檔之收件人。過往業績並不代表將來表現,兌換率及市場之波動亦可能導致任何投資之價格及收益上升或大幅下跌。如對本檔所載之任何資料有

任何疑問,請自行諮詢其他專業意見。 

 

如有任何意見或查詢，請電郵至 enquiries@amgwealth.com 與我們聯絡。 

 

安柏環球金融集團 

香港干諾道西一一八號四十樓 

電話: (852) 3970 9531   傳真: (852) 3426 2650 
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