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 二季度美国经济加速增长，联储局 9 月加息机会高  

 

今年上半年，美国经济尚未受到贸易保护主义升温带来的负面影响，

反而受惠于税改方案落实，带动私人消费和商业投资录得较佳的表现，

二季度其实质经济增长分别按年及按季年率增长 2.9%及 4.2%，两者均较

一季度有所加速。同时，劳工市场持续向好， 7 月份失业率跌至 3.9%，

首 7 个月月均新增非农职位数目达 21.5 万份，平均时薪按年增长 2.7%，

料可支持未来消费等表现，加上税改方案和简化监管等措施落实，也料

将利好投资等表现，并可缓和贸易争端，以及联储局持续加息和缩表对

美国经济可能带来的影响。在经济持续温和增长和通胀压力大致稳定下，

预期联储局将继续温和加息，利率期货显示联储局于 9 月份再次加息的

概率甚高。  

 

欧元区经济有所放缓，欧央行维持宽松货币政策  

 

与美国的情况不同，上半年欧元区经济有所放缓，其实质经济按年

增长由去年四季度的 2.8%逐步放缓至今年二季度的 2.2%，可见欧元区的

经济增长已从去年下半年的较快增速回复至更可持续的温和增长，惟仍

需密切关注未来美国和欧洲贸易谈判的情况 (即使双方同意暂缓下一阶

段的关税措施 )，以及其数据有否显示其经济进一步放缓。现时，欧元区

就业情况持续较快改善 ,7 月份失业率跌至 8.2%，创 2008 年 11 月以来的

新低，惟通胀 (特别是核心通胀 )的压力有限，令欧央行无需急于改变其

宽松货币政策，其资产购买计划亦将维持至今年底，并预期最快明年夏

季过后才会正式加息。另外，土耳其金融危机尚在演变，市场忧虑或会
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内容提要  

 

今年上半年，美国经济尚未受到贸易保护主义升温带来的负面影响，

反而受惠于税改方案落实，带动其经济增长有所加快，预期联储局将继续

温和加息，9 月份再次加息机会甚高。欧元区则不同，其经济表现有所放

缓，欧央行维持宽松货币政策，料可缓和经济的下行压力。在中美贸易争

端升温下，中央坚持实施积极的财政政策和稳健的货币政策，预期下半年

内地经济大致稳定增长的趋势未变。香港经济表现蓬勃，多个环节持续向

好，惟下半年风险因素有所提升，如中美贸易争端和港元利率正常化等。 
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拖累个别欧元区银行的表现，令欧元汇率明显受压，惟现阶段影响仍大

致受控。  

 

中美贸易争端升温，经济大致稳定增长  

 

踏入下半年，内地经济大致稳定增长趋势未变，惟在中美贸易争端

升温下，采购经理指数、工业增加值和外贸等压力将会加大。近日，美

国贸易代表正式向价值 160 亿美元中国商品征收 25%关税，为 301 调查

针对价值 500 亿美元中国商品的第二部份。此外 ,美国总统特朗普指示其

贸易代表研究对 2,000 亿美元中国进口商品额外加征的关税税率由 10%

上调至 25%。中国亦提出反制措施，拟对 600 亿美元的美国进口商品开

征 5%至 25%的关税。因此，即使中美均表示乐意与对方进行谈判，但未

来谈判的道路漫长。在这背景下，中央政治局会议提出要保持经济平稳

发展，坚持实施积极的财政政策和稳健的货币政策，保持流动性合理充

裕，预期全年内地经济可大致维持稳定。同时，鉴于美元汇率曾普遍转

强，以及外围不确定性提高，人民币双向波动有所增大。  

 

二季度香港经济维持向好，下半年风险因素有所提升  

 

今年上半年，香港经济大致向好，多项因素支持其较快增长，尽管

临近季末个别环节略有放缓，如全球经济加快复苏带动外贸表现好转，

访港旅游业经过三年多的调整见底回升，利率相对低企支持楼市向好，

加上全民就业进一步提振市民的消费信心，推动消费和整体经济表现。

继一季度按年实质增长 4.6%后，二季度香港经济表现稳健，按年增长

3.5%，带动上半年平均增长 4.0%，政府预期全年经济增长将达到 3%至

4%。即使今年全年香港经济前景维持审慎乐观，但中美贸易争端，以及

与资金流出相关的港元利率正常化仍是未来影响香港经济的两大不确

定因素，特别是贸易保护主义的影响不限于外贸，亦会打击投资和经济

信心，对供应和产业链带来连锁反应，并提早反映在金融市场的预期上，

再加上港元利率正常化亦已展开，势将增加经济和资产市场的波动性。 
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