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聯準會理事降息意見分歧  

  
重要訊息 

美國 6 月 FOMC 會議維持聯邦基金利率 4.25-4.5%不變，符合市場預期。雖然經濟

前景不確定性略有下降，但仍處於非常高位。聯準會預測經濟成長進一步下降、失

業率小幅上升與通膨進一步上揚，未來降息路線略為放緩。 

評論及分析 

聯準會 FOMC會議，公布後續經濟數據與利率預測(圖 1)，2025 年下修經濟成長預

期(1.7%下修至 1.4%)，提高失業率預期(4.4%上修至 4.5%)，提高核心通膨預期

(2.8%上修至 3.1%)。經濟成長由 2024 年的 2.5%明顯降至 1.4%，失業率由 4.2%

小幅上揚至 4.5%，核心通膨則由原先下降趨勢轉為上揚至 3.1%。 

聯準會 6 月份聯邦公開市場委員會(FOMC)會議維持政策利率不變，符合市場預

期，點陣圖雖顯示 2025 年降息幅度維持 2 碼(圖 2)，但是理事分布非常分歧，降息

2 碼共 8 人(最多)，不降息有 7 人(次多)，降息 1 碼僅 2 人，主要是聯準會理事對於

關稅對通膨影響預期存在差異。由於降息 2碼以上為10人，降息1碼以下為9人，

因此中位數落在降息 2 碼上，然而由於分配的離散將導致未來變化可能性高。至於

2026 年降息幅度縮減成 1 碼，明顯少於市場預期，但是整體分配相當離散，加上

中位數落在降息 1 碼最後一位，未來變動的可能性相當大，因此面對降息路線變

緩，市場對 2026 年降息 2.5 碼預期並未受到影響。 

2024 年 12 月聯準會僅對通膨預期不確定性明顯升高，2025 年 3 月 FOMC 會議因

川普政策導致聯準會在經濟成長、勞動市場與通膨狀態都有高度不確定。川普推出

對等關稅後，6 月 FOMC 對於經濟成長與勞動市場的不確定性略有降低(圖 3)，但

是整體仍維持偏高位置；至於通膨部分，仍於 3 月一樣處於極高位置，主要是聯準

會在關稅對消費物價的傳導沒有信心。另外聯準會對經濟成長為高度下行風險，失

業率與通膨都有高度上行風險，畢竟沒有人有把握川普會不會在關稅以及其他政策

上再出招。 

市場反應與投資建議 

由於聯準會貨幣政策具有高度不確定，並且貨幣政策主要為應對川普政策，因此金

融市場對 FOMC會議反應不大。未來仍須留意勞動市場是否出現較嚴重裁員導致經

濟陷入衰退風險。另外川普在財政紀律的破壞也將導致債券殖利率走高，對於股市

與債市都存在下行風險。 

 

 

 

 

 

 

美國總體經濟︰ 6月FOMC觀點 
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