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美今年通脹料升至美今年通脹料升至44%% 聯儲局或推遲減息聯儲局或推遲減息
經濟增長乏力就業市場受壓經濟增長乏力就業市場受壓 決策官員警告前景不明決策官員警告前景不明

紐約聯邦儲備銀行行長威廉斯表示，特朗普的關稅
措施導致不確定性瀰漫，預計將導致今年通脹率

上升到3.5%至4%，遠高於美國2月份的2.5%通脹率，
以及聯儲局2%的通脹目標。「不確定性瀰漫已愈來愈
明顯，尤其各項調查及來自企業界的信息等軟數
據。」

失業率或高達5%
而考慮到移民減少導致勞動力增長放緩，以及不確
定性和關稅的綜合影響，威廉斯預計今年美經濟增長
將略低於1%，失業率則由目前的4.2%，上升到4.5%
至5%。
威廉斯對經濟的看法，比上月中聯儲局會議時提出
的最新預測更嚴峻且更具體，當時多數決策官員預測
美國今年通脹率為2.7%，經濟增長率為1.7%。

長期通脹預期仍受控
威廉斯指出，聯儲局仍致力推動通脹回到2%目標，
雖然短期通脹預期已上升，但長期通脹預期仍受控。
他又表示經濟增長放緩、失業率上升和通脹大幅攀升
的展望，對聯儲局來說是難題，意味無法在貨幣政策
層面作出明確應對。但他認為貨幣政策正處於正確位
置，能盡可能地管理相關風險，鑒於目前通脹水平，
貨幣立場保持適度限制性水平是正確的。
波士頓聯邦儲備銀行行長柯林斯則表示，局方可能
在今年稍後時間減息，但關稅帶來的價格壓力，或會
推遲政策進一步正常化，因局方需確定關稅不再擾亂
通脹預期。
柯林斯稱，其工作人員此前預計，若對進口產品的實
際關稅稅率高於10%，將令基本通脹指標累計上升0.7
至1.2個百分點，其中大部分影響或在今年體現，「我認
為在這種高度不確定的環境下，貨幣政策處於良好狀
態，能應對多種可能的經濟情形。」
柯林斯也預測美國今年通脹率將遠高於3%，但通脹
仍會在「中期內」逐步恢復到2%目標水平。她同時認
為目前市場持續運作良好，並未看到整體性的流動性問
題，強調若市場運作或流動性疑慮升高，聯儲局「絕對
有準備」在必要時以多種工具協助穩定金融市場，稱
「局方任何干預行動，將視乎我們看到的情況而定」。

香港文匯報訊香港文匯報訊 美國總統特朗普的關稅措施引美國總統特朗普的關稅措施引

發市場動盪發市場動盪，，並觸發美國物價上漲及經濟衰退風並觸發美國物價上漲及經濟衰退風

險升溫險升溫。。美國聯邦儲備局官員紛紛警告美國聯邦儲備局官員紛紛警告，，指出關指出關

稅或令美國今年通脹大幅飆升至稅或令美國今年通脹大幅飆升至

44%%，，強調一旦市場情況惡化強調一旦市場情況惡化，，局方局方

將出手穩定市場將出手穩定市場，，若美通脹急升若美通脹急升，，聯聯

儲局或會推遲減息儲局或會推遲減息。。

香港文匯報訊 美國明尼阿波利斯聯邦儲備銀行行
長卡什卡利周五（4月11日）表示，美國總統特朗普發
起關稅戰後，投資者正在離開美國。
卡什卡利接受美媒CNBC訪問時稱，最近的市場趨
勢顯示，在特朗普的貿易戰升級之際，投資者正離開
美國。他表示近日美國國債孳息率上升，以及美元兌
全球貨幣貶值，趨勢與通常看到的相反，「一般情況
下，當大幅提高關稅，我會預期美元升值。但現在美
元下跌，令投資者傾向離開的說法更可信。」
他補充說，「世界各地的投資者如真的把美國視為
最佳投資地點，我們就會出現貿易逆差，表現出來的
現象是美國各類資產的孳息率走低。但如果貿易逆差
下降，這可能是投資者在說，『好吧，美國不再是世
界上最具吸引力的投資地』，那你就會看到債息上
升。」他認為若美國不迅速達成關稅協議，降低對其
他國家和地區的關稅，預計市場會繼續波動。

「投資者正撤出美國」

香港文匯報訊 美國總統特朗普的對等關稅
措施，引發全球市場激烈震盪。過去已多次批
評特朗普政策的諾貝爾經濟學獎得主克魯曼周
五（4月11日）公開發文，怒斥特朗普瘋狂的
政策，已動搖投資者對美國身為安全避風港的
信心，直言特朗普使美國「第三世界化」，80
年累積起來的良好信譽，在短短3個月內毀於
一旦。
克魯曼認為，特朗普政府首先宣布激進的關稅

計劃，不久後又換成另一套，稱其行徑瘋狂一點
也不誇張，變來變去的關稅政策只會進一步瓦解
其政府的公信力。

克魯曼表示，目前特朗普看似暫緩對等關

稅，但對重要貿易夥伴中國的關稅卻大幅增加，
對進口鋼鋁等產品的高額關稅也在實施，克魯曼
形容宣稱關稅已下降的人可謂「見樹不見林」，何
況因對中國進口貨品徵收異常高的關稅，也推升
美消費者物價。

他國或「假讓步」
至於這些關稅是否會如特朗普所說，成功促成一
堆貿易協議，克魯曼也表示懷疑，因特朗普和他的
「關稅軍師」納瓦羅，一開始就指美國被其他國家
欺騙和不公平對待，但其實大多數貿易夥伴並非像
他們所說的那樣，例如歐盟對美國產品徵收的關稅
平均僅1.7%，也沒有設置重大的隱藏貿易障礙，

「所以我們該談判的內容是什麼呢？當貿易壁壘不
存在時，各國就無法承諾要降低貿易壁壘。」
談到最後結果會如何，克魯曼猜測其他國家可

能對特朗普作出「假讓步」，讓特朗普能宣稱
「假勝利」，就像他在首個任期時曾聲稱中國作
出了重大讓步，但到
頭來並非如此，就好
比美國的大豆農
民，至今都未能
從特朗普首個任
期發起的貿易戰
中，完全收復失
去的市佔率。

經濟諾獎得主批特朗普「令美國第三世界化」

香港文匯報訊 《華爾街日報》報道，受美國
總統特朗普關稅政策衝擊，作為傳統避險資產的美
債過去一周持續被拋售，美國國債孳息率不斷上
升，其中10年期債息上漲48.5個基點，升至4.494
厘，創下自2001年11月以來最大單周漲幅。
數據顯示，美國10年期債息周五（4月11日）

延續先前漲勢，盤中一度突破4.5厘關口。30年
期債息盤中一度漲至4.957厘，一周上漲44.8個
基點。除特朗普貿易戰削弱美債避險地位外，消
費者信心持續疲弱也是美債息持續上漲的原因之
一。密歇根大學周五公布4月消費者信心指數初
值，從上月的57暴跌至50.8，跌幅超過預期。

對德債相對表現36年來最差
美媒CNBC指出，這一現象標誌着投資者對美
國國債的看法發生明顯轉變。美國國債長期以來
被視為全球最安全、最穩定的市場之一，通常在
金融市場不穩定時期，投資者會湧入美債避險，
從而推高債券價格，拉低孳息率，但過去一周的
實際情況恰恰相反，在近期在貿易緊張局勢加劇
之際，日本等國家正拋售美國國債。澳洲國民銀
行外匯策略主管阿特里爾分析稱，「自特朗普當

選以來，我們所看到的種種情況，實際上顯示美
國似乎失去避險屬性，這是一種信心的喪失。」
在美債沽壓沉重之際，投資者紛紛湧入德國國

債避險，使美債對德債的相對表現出現1989年
以來最差一周。富達國際集團經理高席爾指出，
全世界正尋找美國國債的可能替代品，「在當前
環境下，德債質素相對較優勝，基於市場動盪不
定，美國及英國國債愈來愈難以投資。」滙豐策
略專家也表示，德債的安全信譽可能仍無可挑
戰，因此雖然德國發債額創新高，但外資湧入德
債仍有助壓低德國舉債成本，目前10年期德債
孳息率約2.57厘，滙豐已將今年6月德債的預估
孳息率從2.6厘下調至2.4厘。
德國是美國以外的全球最大國債市場，德
國國債一直是歐洲最安全的金融資產，三大
國際評級機構都給予德債AAA最高評級。

美債失「避風港」地位 投資者湧德債避險

香港文匯報訊 在美國總統特朗普的關稅風暴衝擊
下，歐盟開始啟動攻勢，轉向拉攏亞洲等區域盟友，
不但舉行一場又一場高峰會，也展開各方貿易談判。
法新社報道，特朗普本月2日公布對等關稅時，歐
盟委員會主席馮德萊恩並非在布魯塞爾的歐盟總部宣
布歐盟首度回應，而是在中亞的烏茲別克斯坦，當時
她正出訪當地，洽談加強歐盟與中亞之間的貿易。

歐盟面對特朗普的破壞性保護主義，一方面竭盡所
能搶救與主要貿易夥伴美國之間規模1.6萬億歐元（約
14萬億港元）的貿易關係，但同時也大聲宣告正致力
與其他區域拓展貿易往來。馮德萊恩周四（4月 10
日）表示，「歐洲持續專注於分散貿易夥伴，對於那些
佔全球貿易87%當中的國家，並與我們一樣承諾讓貨
物與服務維持開放交流的國家，我們要與他們合作。」

認短期內難找替代美選項
歐盟正努力在兩個複雜困難的目標之中求取平衡：

一方面要發展開放、自由的貿易，同時又要強化本土
競爭力與製造能力。不過有專家指出，歐盟致力貿易
夥伴多元化的行動恐遭遇一些阻礙，其中包括美國在
市場規模與需求方面具有重大優勢，難以在短期內找
到替代選項。歐洲政策中心分析師弗克曼表示，「重
新規劃貿易路線與流向需要時間，不是一夕之間可完
成。」

香港文匯報訊 加拿大總理卡尼周四
（4月10日）在安大略省的競選活動上表
示，加拿大正透過實施反制關稅，來對抗
美國不合理的關稅，包括對鋼鐵和汽車的
關稅。卡尼說，這些措施「旨在對美國造
成最大程度的痛苦」。
美國上月12日正式實施對所有進口鋼
鋁徵收25%關稅的措施，加拿大隨即宣

布對美國商品徵收反制關稅。美國總統
特朗普上月26日又簽署公告，宣布對進
口車加徵25%關稅，並於 4月 3日正式
生效。卡尼當天表示，加拿大政府將採
取與美國相同的措施，對所有不符合
《美墨加協定》的美國進口汽車徵收
25%關稅。
卡尼周五與負責處理美國關係的內閣
成員會面後警告，貿易衝突導致「金
融環境緊縮、全球經濟出現趨緩的初
步跡象」，並對加拿大勞動市場造成
負面影響。他表示加拿大和美國將於5
月初展開新貿易協議談判。加拿大是
美國最大貿易夥伴，輸美汽車、鋼鋁
和其他部分貨品均需繳納美國關稅，
目前數千名加拿大汽車工人的工時已
被縮減。

歐拉攏亞洲等地盟友 冀分散貿易夥伴 加總理指將透過反制關稅 給美造成「最大痛苦」

●●加國加國對部分美對部分美進進
口汽車徵收口汽車徵收2525%%關關
稅稅。。 網上圖片網上圖片

●●投資者紛湧入德債避投資者紛湧入德債避
險險。。圖為德城巿慕尼圖為德城巿慕尼
黑黑。。 網上圖片網上圖片

●●美國今年通脹或大幅飆升至美國今年通脹或大幅飆升至44%%。。 網上圖片網上圖片

●●面對不確定因素面對不確定因素，，聯儲局或推遲聯儲局或推遲
減息減息。。圖為美國華爾街圖為美國華爾街。。 網上圖片網上圖片

●●克魯曼克魯曼

●●馮德萊恩馮德萊恩（（左左））早前到訪烏茲別克斯坦早前到訪烏茲別克斯坦，，與總統米與總統米
爾濟約耶夫會面爾濟約耶夫會面。。 網上圖片網上圖片

香港文匯報訊 美國海關及邊境保護局（CBP）當
地時間周五（4月11日）晚發出最新指引，智能手機
和電腦等電子產品將豁免徵收對等關稅。
CBP表示，根據美國總統特朗普當天簽署的備

忘錄，對部分電子產品不徵收對等關稅。豁免商
品包括手提電腦，智能手機、平板電腦、智能手
錶等消費電子產品，另外還涵蓋無線通訊設備如
路由器等、記憶體、顯示器、芯片及太陽能相關
產品，且未有指定國家和地區，意味包含中國在
內都適用。不過有分析師認為，關稅豁免可能只
屬短暫，最終很可能仍會徵收額外關稅。

美報關系統故障一度無法徵關稅
CBP周五較早時則發布警報，稱報關系統出現
故障，導致過去一周海運途中的貨物無法順利適
用豁免美國總統特朗普新關稅的代碼，受影響的
包括已從中國出發，以及獲暫緩徵稅90天的國
家和地區的貨物。美媒CNBC報道，故障持續超
過10小時後已被修復。
CBP 在警報中解釋，「自動化商業環境」
（ACE）系統對於周三以來申報、符合過境運輸
條件的貨物，系統未接受10%的較低稅率。CBP

建議申報人單獨提交貨物放行單，待問題解決後
進行匯總申報。
美媒指出，該消息對於美國航運商和供應鏈而
言，將帶來更多不確定性，引發外界質疑海關能
否順利執行新政策和徵收關稅。物流公司Savino
Del Bene的美國銷售副總裁拉瓦內利抱怨，特朗
普社媒帖文的說法和行政命令的具體內容存在混
淆。雖然特朗普多次表示關稅措施已正式實施並
開始徵收，但美國航運商告訴CNBC，他們的貨
櫃尚未被收取更高的關稅，其中有些是於周四抵
達。

特朗普豁免向手機電腦芯片等徵對等關稅


