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2026 年 6 月消費物價通脹較前一個月顯著降溫。6 月整體消費物價通脹從 5  月按年

4.2%回落至 3.5%，扭轉 5 月通脹急速升溫的局面。值得注意的是，整體消費物價指數
按月下跌 0.4%，反映物價壓力出現令人鼓舞的緩解。這是超過兩年以來整體物價首次

錄得按月下跌，亦是自 2020 年 4 月以來的最大單月跌幅。核心消費物價指數（不含食
品及能源價格）按月持平，令核心通脹按年升幅由 5 月的 2.9%回落至 2.6%。整體及

核心通脹同步降溫，顯示物價壓力放緩的範圍進一步擴大，大幅紓緩市場對滯脹風險的
憂慮。  

 
分項數據顯示，5 月通脹推手轉變成 6 月回落的主要因素。受汽油價格按月下跌 9.7%

所拖累，能源價格繼 5 月按月急升 3.9%後，於 6 月下跌 5.7%，歸因於期內地緣政治
緊張局勢暫時緩和。在核心通脹分類中，商品價格繼續抑制通脹。其中，二手汽車及貨

車價格按月下跌 0.2%，而新車價格則維持不變。在服務價格方面，醫療護理服務價格
按月下跌 0.1%，與 5 月上升 0.5%形成對比。值得注意的是，一向被視為通脹黏性較

高的住房價格持續緩慢降溫，6 月按年升幅由 5 月的 3.4%回落至 3.3%，而按月升幅
亦由 5 月的 0.3%放緩至 0.1%。  
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6 月通脹降溫為沃什領導下的美聯儲爭取政策窗口 

 

摘要: 

• 6 月整體消費物價通脹按年升幅放緩至 3.5%，低於 5月的 4.2%。 

• 停火協議緩和市場不確定性，並帶動能源價格回落，成為整體通脹降溫的主要原因。然而，近

期地緣政治緊張局勢再度升溫，為有關趨勢能否持續增添變數。 

• 通脹降溫以及近期疲弱的就業數據，支持美聯儲維持觀望態度。因此，美聯儲有機會於 7月召

開的議息會議維持利率不變，待形勢進一步明朗後再考慮加息。 
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然而，由於相關數據屬滯後指標，未必能充分反映當前情況，因此現階段仍存在不確定
性。能源價格急跌很大程度上反映夏季中段美伊短暫停火的帶動，惟有關停火隨後已告

破裂。隨著美國恢復軍事打擊行動並對伊朗恢復封鎖，原油價格於 7 月初迅速反彈。
因此，若地緣政治緊張局勢持續且短期內未能達成進一步的協議，7 月消費物價數據未

必能延續目前的降溫趨勢。相比之下，核心通脹按月持平則更具結構性意義。核心商品
及服務價格普遍放緩，顯示內需正逐步回歸正常，而非出現過熱，並推動潛在通脹進一

步靠近美聯儲的長期目標。  

 

對貨幣政策而言，這份通脹報告為美聯儲爭取到更多觀察時間。美聯儲於 6 月議息會

議所展現的偏鷹立場，加上沃什一貫對通脹問題持強硬態度，一度令市場預計加息時間

可能早於先前預期。因此，會議結束後數周，市場對 7 月加息的預期有所升溫。然而，

本月通脹降溫以及近期疲弱的就業報告，均為維持利率不變提供理據，待地緣政治局勢

更趨明朗後再考慮下一步行動。預期美聯儲將於 7 月召開的議息會議維持利率不變，

並繼續堅持以經濟數據作為主要決策依據。  
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