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如預期維持利率不變，但會議聲明裡透露著一絲鷹派 

美國總體經濟︰ 4月FOMC觀點 

   重要訊息 

美國 4 月 FOMC 會議維持利率於 3.50-3.75%不變，符合市場預期；然而，三位

地方官員反對將寬鬆立場寫入會後聲明稿，立場透露著一絲鷹派。 

評論及分析 

1.  FOMC 會議符合預期維持利率於 3.50-3.75%不變，然而有三位地區 Fed 主席

包含 Beth Hammack、Neel Kashkari 和 Lorie Logan 反對將寬鬆立場寫入會

議聲明，中央級理事 Stephen Miran 則主張應降息一碼，顯示分歧加劇；此

外，聲明中對通膨描述由「仍然略高」改為「通膨高漲，部分原因為近期全球

能源價格上升」，並將中東局勢由「對經濟之影響尚不明朗」改為「對經濟之

影響具高程度不確定性」。 

2.  主席 Powell 於會後記者會上提及，所有與會者均支持維持利率不變，但有些

官員考量到通膨上行風險故立場變得更為中性；此外，中東戰事演變對經濟之

影響仍提早下定論，儘管 FOMC 目前基本情境仍預期能源衝擊是短期現象，

但現在按兵不動等待更進一步消息是明智的。 

3.  Powell 亦宣佈 5 月 15 日任期屆滿後會繼續留任 Fed 理事會，直到他認為貨幣

政策獨立性不再受到威脅；他強調留任是針對捍衛機構和貨幣政策獨立性而非

其他因素，並且將做好理事份內的工作。 

市場反應與投資建議 

當前金融市場已不再預期 Fed 今年會降息(圖 1)；會議資訊公布後，較為鷹派的訊

號使得股市等風險性資產和貴金屬價格承壓、美債殖利率彈升、美元指數上漲。

預期 Fed 短期內不至於採取升息政策，更可能維持利率不變，主要考量美伊雙方

協商意願仍在的情況下荷姆茲海峽長期封鎖機會不高；此外，當前通膨交換顯示

中長期通膨預期仍算穩固(圖 2)，且美國勞動需求降溫限制薪資漲價程度(圖 3)、

高房貸利率持續壓抑住房價格等都將幫助核心通膨穩定，加上能源衝擊的另一層

影響還包含消費縮水、企業雇用意願受拖累(圖 4)等。 

未來亦值得留意新主席 Kevin Warsh 政策方向，其核心主張和當前 Fed 運作框架

差異不小。首先，Warsh 反對前瞻指引，未來須觀察其是否提出替代方式維持和

市場溝通，否則貨幣政策透明程度降低將使得市場波動加劇；此外，Warsh 主張

縮表，這將不利風險性資產並導致中長端美債殖利率上升，惟考量儲備管理購買

計畫(RMPs)尚在進行，顯示市場流動性仍不夠充裕，短期內重啟縮表之可能性較

低(圖 5)。 

投資建議上，短期內會議聲明放鷹、降息預期縮減下，風險性資產將可能面臨壓

力，美債殖利率與美元指數則較具支撐；建議投資人保持謹慎，密切關注中東情

勢演進，以及 2Q26 能源價格對核心 CPI 的轉嫁效果。 
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