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經濟政策主張
▶ 被廣泛視為貨幣政策鷹派，強調價格穩定、通脹

控制。

▶ 主張聯儲局應聚焦雙重使命：最大化就業和穩定
物價。

▶ 認為政府干預應最小化，減少聯儲局對經濟的直
接介入，讓市場力量發揮主導作用。

▶ 反對量化寬鬆，主張大幅縮減資產負債表，並提
出「縮表與減息並行」策略。
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哈佛大學法學博士學位畢業

任職摩根士丹利併購部門，歷任副
總裁與執行董事

擔任時任總統布什經濟政策特別助
理、白宮國家經濟委員會執行秘書

獲布什任命為聯儲局理事，以35歲
之齡成為最年輕理事之一

離開聯儲局

總統特朗普考慮提名其出任財長

獲特朗普正式提名為下任聯儲局主席

參議院銀行委員會通過其任命

沃什簡歷

2026年5月14日（星期四）●責任編輯：卓 賢 ●版面設計：卓 樂A12 專題

美國聯儲局主席鮑威爾將於5月

15日卸任主席一職，隨着總統特

朗普提名的下任主席人選沃什在上

月底參議院銀行委員會的表決過

關，以及12日獲參院確認出任聯儲

局理事，沃什獲參院確認主席任命基

本已無懸念，將正式接掌聯儲局。然

而沃什上任後面對的，是聯儲局嚴峻

的內部分裂現實、能源衝擊疊加通脹升

溫，以及白宮減息期望與聯邦公開市場

委員會（FOMC）之間的直接矛盾。

●香港文匯報記者路雨萱

美聯儲換帥在即 沃什上任迎大考驗
內部分裂、通脹升溫、白宮減息壓力「三重夾擊」

鮑威爾打破75年慣例 留任理事

金融市場憂流動性收緊 美股或不再雞犬皆升
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民主黨人憂成「扯線公仔」
沃什反擊：絕不聽命特朗普

香港文匯報香港文匯報AIAI製圖製圖

鮑威爾早前宣布卸任主席後將繼續留任聯儲局
理事，此舉打破過去75年來歷任主席卸任後

即離開聯儲局的慣例。財長貝森特批評此舉「違反
所有聯儲局規範」，特朗普則嘲諷鮑威爾「留下來
是因找不到其他工作」。鮑威爾解釋稱，聯儲局正
面臨連串法律攻擊，他必須留下來捍衛其獨立性。分
析人士認為，鮑威爾的留任將在理事會內部形成另一
個影響力中心，進一步考驗沃什的協調能力。

通脹高企 有行長反對減息
聯儲局在4月議息會議宣布，聯邦基金利率維
持3.5厘至3.75厘的目標區間不變，惟投票結果
罕見出現4張反對票，反映內部出現明顯分歧，
創下1992年以來最高紀錄。3名地區聯儲主席包括
克利夫蘭聯儲銀行行長哈馬克、明尼阿波利斯聯儲銀行
行長卡什卡利及達拉斯聯儲銀行行長洛根，公開反對政
策聲明中「減息比加息更可能」的鴿派措辭。內部異議並
非針對將離任的鮑威爾，而是直接指向即將上任的沃什，
能源價格上漲、基本通脹維持約3%、關稅影響仍在傳導，
FOMC無法實現白宮期待的減息。
沃什在聯儲局主席提名競選中勝出，部分原因在於
他向白宮提出一條減息路徑，認為人工智能（AI）
推動生產率提升將降低通脹，並主張縮減聯儲局
6.7萬億美元（約52.4萬億港元）的資產負債表，
為減息留出空間。

反對多數意見 恐削公信力
在此背景下，彭博社分析指出，沃什在6月17日至18日

首次議息會議上可能面臨極端情況，即被迫投下反對票。歷史
上聯儲局主席反對多數意見極其罕見。若FOMC多數人堅決反對減
息，沃什將陷入兩難，順從多數則無法兌現白宮的減息期望，但投下反對
票則可能激怒原本計劃爭取的同事、損害他在投資者中的公信力。
北卡羅來納州共和黨參議員蒂利斯直言，沃什上任後必須努力
爭取6票，加上自己的一票，才能讓政策過關。他強調聯儲局應
當在共識基礎上運作，主席不能獨斷專行。摩根大通首席經濟
學家費羅利也認為，沃什的第一次會議，絕不是他進去發號
施令就能了事。

聯儲局「主席定調」模式已改變
今次聯儲局內部分歧，亦折射出一個更深層的變化，以主席為核心的聯儲局時代正在消退。
前主席格林斯潘曾主導整個聯儲局，其後的伯南克、耶倫及鮑威爾，都在不削弱主席權威的前
提下，維持「主席定調、委員會跟進」的基本模式。然而如今局面已截然不同。

香港文匯報訊 美國參議院銀行委員會審議
沃什的聯儲局主席提名時，11名民主黨議員
全部投下反對票，強烈擔憂沃什將成為白宮
的「扯線公仔」，聽從總統特朗普指令推行
減息政策。沃什則在聽證會上強硬反擊，聲
稱從未向白宮承諾減息，上任後絕不成為特
朗普的傀儡。

曾批評聯儲局涉足政治
銀行委員會民主黨資深議員沃倫在投票前
直言，沃什將成為特朗普的「扯線公仔」。
她警告任何投票支持沃什的議員都是在幫助
特朗普接管聯儲局，最終會為此感到後悔，
「不幸的是，付出代價的將是美國家庭。」

面對民主黨猛烈質疑，沃什在聽證會上展
現出異常強硬姿態，多次重申從未受到總統
指示，也未被要求就利率路徑作出任何承
諾。即使未來面臨施壓，他也「絕不會同
意」。他一方面高舉「聯儲局獨立性」的旗
幟，但同時卻狠批聯儲局體制「迷失方
向」、「涉足政治事務」。
聽證會亦審議沃什的個人財務利益。沃倫
對沃什在私人企業SpaceX與Polymarket的投
資提出質疑，指出這些持股的具體規模尚未
完全公開，要求其公開細節以確認利益衝
突。沃什辯稱已獲政府道德辦公室有條件批
准，承諾90天內剝離近乎所有資產，並辭去
相關企業董事會職務。

香港文匯報訊 《華爾街日報》報道，聯儲局4
月議息會議出現歷史性轉變，內部關於利率的辯論
焦點已從「何時恢復減息」轉為「在何種條件下
需要加息」。能源衝擊持續發酵、通脹高居
不下之際，今次議息會議在通脹表述、政
策措辭以及決策依據上均出現邊際變化，
標誌決策層不再依賴舊有寬鬆論述。會議
聲明將對美國通脹的描述從「略高」提升為
「高企，部分反映全球能源價格的近期上漲」，
直接承認中東衝突引發的油價上行壓力。

寬鬆傾向不符經濟現實
即將卸任的聯儲局主席鮑威爾承認，委員會就政策聲明措辭進
行了「激烈討論」，委員會中心正朝更中性方向移動。3
名地方聯儲行長公開反對聯儲局聲明中保留暗示減息傾
向的措辭，主張採用更趨均衡的政策表述，立場偏向
鷹派，他們認為聲明中寬鬆傾向已不再符合經濟現
實，容易誤導市場，營造「下一步即是減息」的錯
覺。

達拉斯聯儲銀行行長洛根表示，根據經濟的演變情況，
「下一次利率調整無論是加息還是減息，都有可能是合適的」，聯儲局應讓市場為雙向可
能性作好準備。明尼阿波利斯聯儲銀行行長卡什卡利在會後發聲明，明確勾勒兩種政策情
境：若霍爾木茲海峽迅速重啟，通脹衝擊消退，聯儲局延長按兵不動後可恢復逐步減息；
但若海峽長期封鎖，能源供應持續遭受衝擊，則可能需實施加息，即使面臨勞動力市場進
一步走弱的風險。他警告聯儲局必須「非常認真對待長期通脹預期失控的風險」。

香港文匯報訊 隨聯儲局換帥，以及議息會議
釋放出的政策轉向信號，金融市場擔憂聯儲局已從
過去不斷向全球市場注入資金、輸送流動性的寬鬆
模式，轉而推行更緊縮、更以美國利益為先的貨幣
政策。若流動性收緊，市場投資邏輯將出現轉變。

沃什曾批評資產負債表龐大
多年來，聯儲局透過量化寬鬆向全球大量注入

資金，客觀上令持有金融資產較多的富裕階層和
華爾街機構相對獲益。沃什一直對聯儲局當前龐

大的資產負債表持批評態度，認為過去的貨幣政
策紅利集中在少數富人手中，加劇貧富差距。他
主張聯儲局退出類財政職能，壓縮資產負債表，
其核心政策方向為「縮表與減息」雙線並行。
沃什的獨特主張看似自相矛盾，因傳統貨幣政

策中減息為放水、縮表為抽水，但沃什認為人工
智能（AI）提升生產率可緩解通脹，低利率適應
供給側擴張，縮表旨在縮減聯儲局資產負債表，
兩者需平衡流動性影響。
金融業界認為，沃什上台後意味「美國優先」

戰略將滲透至貨幣政策領域。此前長期依賴「美
元超發」的資產定價邏輯或面臨調整。分析指
出，若沃什的貨幣政策框架落地，市場投資邏輯
可能出現轉變。股市將會從普漲轉向分化。以往
流動性寬鬆下，缺乏業績的股票亦可跟漲，但在
新框架下，只有盈利能力穩健的企業才能獲得資
金青睞。此外，大宗商品需求獲長期支撐。若地
緣衝突持續，避險及工業金屬等大宗商品將獲得
需求支撐；企業融資成本降低將帶動銅、鋁等需
求，形成長周期利好。

香港文匯報訊 即將離任的聯
儲局主席鮑威爾4月29日宣布，
卸任後將繼續留任聯儲局理事。
此舉打破過去75年來歷任主席卸
任後即離開聯儲局的慣例。司法
部今年1月以聯儲局總部大樓翻
新工程預算超支為由，對鮑威爾
展開刑事調查。此舉非但未能成
功逼退鮑威爾，反而促使他決意留任。

為確保聯儲局不受政治干預
鮑威爾在記者會上表示，「我早就計劃退
休，但過去3個月發生的事情讓我別無選擇，
只能留下來直到事情解決為止。」他強調當
前聯儲局面臨的一系列司法糾紛改變其決
定，他計劃繼續擔任理事，直到對他處理聯

儲局翻新工程的調查「以透明的方
式徹底結束」。鮑威爾亦強調，總
統特朗普政府的做法「已超越底
線，有可能改變聯儲局的運作方
式」，他選擇繼續留在理事會，是
為確保聯儲局能在不受政治干預的
情況下繼續執行貨幣政策。
《華爾街日報》分析指出，眼下

並非尋常時期，與其卸任後回歸個人生活，鮑
威爾留任理事對自身與國家都更為有利。因鮑
威爾留任，司法部追究對象將從普通公民轉變
為在職聯儲局理事，此舉的政治風險將明顯上
升。鮑威爾可提出充分的政治與法律依據，證
明相關調查實為干預貨幣政策的企圖。最高法
院此前已因擔憂聯儲局獨立性，對特朗普解僱
聯儲局理事庫克的行動表示保留。
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我唔會做扯線公仔㗎！
大家即管放長雙眼睇！

「設計對白」


