
 
 

东亚银行有限公司刊发 

1 
 

东亚市场纵横 
 

美国政坛改朝换代：重新审视美元走势 

 

 

 

 
 

  

 

共和党总统候选人特朗普 月初胜出美国总统大选后，作为「特朗普交易」( )

一员的美元爆发另一轮升浪并冲上 水平，创逾一年新高。事实上，选举结果带来的政策

转向或将改变美元中长线走势。 以下将从三方面分析为何即使美联储已展开减息周期，现

阶段亦不宜过分看淡美元。 

年 月 日 
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首先，特朗普主张大幅加征入口美国的商品关税来增加政府收入，并以此促使厂商于美国设

厂，从而增加当地就业职位1 ，惟进口商品的成本增加，最终恐令货品价格上升，继而拖慢

通胀回落速度甚或使其回升，减慢美联储的减息步伐。 

 

事实上，市场正押注上述的情境成真，据芝商所( ) 追踪联邦公开市场委员会（ ）

加息可能性的工具 ，截至 月 日，市场预测美联储 月减息 点子机率由

此前约八成，下跌至约 ，反映部分投资者押注美联储有机会按兵不动；另预测明年合

共仅减息 点子，减息步伐预期比美联储 月公布的位图保守，市场憧憬美国息口回落速

度减慢，因此美元近期上升动力超乎意料地强。 

 

最后， 美联储目前聚焦于全民就业及保持物价稳定2，最新 月失业率维持在 可接受

水平，首次申领失业救济金人数近两月亦维持下行趋势，数据反映美国劳工市场依然强韧；

另一边厢，美联储关注的物价指标—核心个人消费开支( ) 近月按年增长维持在

至 ，虽未回落至美联储 以内目标水平，惟已见平稳，符合美联储目前侧重的

「双重目标」( )。再者，美国经济仍保持适度扩张，第３季 初值按年增

长 ，对比其他成熟经济体属于偏高水平，反映美联储暂未需要迫切采取减息行动刺激

本土经济。 

 

因应目前经济状况，美联储主席鲍威尔亦提到经济处于良好状态，局方不急于减息3 ，此鹰

派论调亦令美元近期得以在 至 水平徘徊。若美联储于 月议息会议上维持鲍威尔

目前偏鹰派的口径，预料美元在特朗普明年 月 日正式上任前，将维持偏强走势，而中

长线表现则受制于强硬的关税政策能否如实执行及美联储的减息步伐。 
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