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◆ 美国美联储一如市场广泛预期，在 10 对 2 的投票结果下，
将利率维持于 3.75% –4.00% 不变，其中两位政策制定者倾
向进一步加息 25个基点。我们继续预期 12 月将加息 25个
基点，随后在 2027 年全年维持利率不变，并于 2028 年上
半年累计降息50个基点。

◆ 美联储上调了对美国经济增长的评估，同时维持关注通胀。
联邦公开市场委员会（FOMC ）目前将经济活动描述为以
“强劲”而非“稳健”的步伐扩张，这受到具韧性的消费者开
支、强劲的企业投资以及改善中的生产力所支持。然而，通
胀依然居高不下，美联储强调希望在做出未来政策决定之前
等待更多信息。
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◆ 我们相信更强劲的经济活动、改善中的生产力以及日益扩大的资本投资，将继续为整体投资前
景提供支持。然而，高企的美国国债收益率、地缘政治不确定性以及能源价格再次上升的压力，
可能会引致市场不时出现波动，进一步凸显维持专注于优质资产及长远基本面的多元化投资组
合的重要性。我们维持偏好美国股票，并偏好久期为 5 至 7 年的优质债券。

重点

• 美联储在继 9 月加息25个基点后，于 10 
月会议上维持联邦基金利率目标区间于
3.75% –4.00% 不变。市场普遍预期本次
决定，标志着美联储紧缩周期暂时告一段
落，政策制定者正在评估过往加息在经济
增长具韧性及通胀压力持续的背景下的影
响。

• 会议整体基调偏向鸽派，维持利率的决定
以 10 对 2 票通过，美联储理事莉萨・库克
（Lisa Cook ）及克利夫兰联邦储备银行行
长贝丝・哈马克 （Beth Hammack ） 投下
反对票，倾向进一步加息 25个基点。这两
票鹰派反对票凸显部分政策制定者仍支持
进一步收紧货币政策，尽管委员会大多数
成员仍接受较为渐进的政策方针。

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100% 2026 年 12 月会议加息／降息市场预期概率 (%)

数据源：彭博、汇丰私人银行及财富管理，截至 2026 年 10 月 28 日。
预测可能会改变。

市场对下一次 12 月 FOMC 会议加息的
预期概率现已升至约 80%
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投资影响

数据源：彭博、汇丰私人银行及财富管理，截至 2026 年 10 
月 28 日。预测可能会改变。

• 10 月会议未有更新经济预测摘要（SEP ）或点
阵图。因此 9 月的预测仍为最新数据，联邦基
金利率预测中位数在 2026 年底及 2027 年均
为 4.1% ，其后在 2028 年逐步回落至 3.9% 。
此等预测符合 2026 年底前再加息 25个基点的
预期，尽管该等预测仅反映政策制定者的个人
评估，而非对未来政策行动的承诺。

• 我们继续预测 12 月 FOMC 会议将进一步加息
25个基点，使联邦基金利率目标区间升至
4.00% –4.25% 。此后，我们预期美联储在
2027 年全年维持利率于该水平。展望更远，
我们预测 2028 年上半年将累计降息50个基点，
将目标区间带降至 3.50% –3.75% 。

• 美联储主席凯文・沃什（Kevin Warsh ）在致辞
中对美国经济前景表达信心，指出经济增长正
在加快、消费者开支具韧性以及企业投资强劲。
他亦对劳工市场状况表达信心，指出失业率较

• 主席凯文・沃什强调能源及相关价格重新上升，并指出必须防止此等物价压力进一步扩散至整体
经济，同时确保通胀预期维持稳定。他同事承认地缘政治局势发展与科技革命带来持续的不确
定性，这些因素曾引致金融市场不时出现波动。

• 美联储宣布调整 FOMC 会议结构。2027 年的其中一次会议及 2028 年的其中两次会议将专注
于更广泛的货币政策战略，预计相关会议不会进行利率表决，亦不会发表政策声明。

市场定价反映政策或会持续收紧至 2027 年
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• 股票投资者方面，受惠于具韧性的企业盈利、市场参与度扩大，以及人工智能、基础建设与再
工业化的结构性投资，我们对美国股票维持偏高比重观点，并偏好成长型与优质资产。这进一
步支持我们对美国再工业化及科技革命这两项长期主题的看法；在人工智能带动下，两者继续
推动美国经济。主席凯文・沃什指出资本投资正在扩展至科技以外的领域，这加强了我们对盈
利增长与投资机遇将日益广泛分布于各行各业的预期。虽然高企的利率与较紧缩的金融状况或
会构成短期挑战，但我们相信持续的盈利动能与生产力改善应能支持美股。我们继续偏好盈利
能见度高、资产负债表具韧性且受惠于长期可持续增长的公司。

• 我们对高质量固定收益的信心依然强劲，特别是高企的收益率继续提供具吸引力的收益机遇。
虽然美联储下一步政策举措及通胀前景的不确定性或会引致利率进一步波动，但我们相信现在
的收益率水平可为中期投资者提供一定的收益缓冲。我们偏好 5 至 7 年的久期，重点配置于
高质量成熟市场投资级别企业债券，同时在高风险信贷中维持审慎的策略。

• 相对货币政策预期、经济增长差异及环球风险情绪，仍是外汇表现的主要驱动因素。虽然美国
具韧性的经济增长可为美元提供一定支持，但美联储的审慎态度以及市场对 12 月后进一步紧
缩的预期降温，可能会在短期内为美元构成逆风。地缘政治局势发展（特别是其对能源价格及
通胀的影响）亦可能在短期内影响美元的走向。

一年前更低、非农就业人数增幅较去年加快，且首次申领失业救济人数的四周移动平均维持于
历史低位。然而，通胀仍是美联储的首要考虑，物价压力高于央行 2% 目标已近六年。
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本文件或影片由香港中环皇后大道中1・ 香港上海汇丰银行有限公司（「HBAP 」）编制。HBAP 在香港注册成立，为汇丰集团成员。本文件或影
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「分发方」）分发及╱或提供。本文件或影片仅供一般传阅及参考用途。
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关于 ESG  与可持续投资的重要信息

我们现在为许多严重排放温室气体的产・ 提供资金。我们制定了一项策略来・ 助客户与我们一同减少排放。欲了解更多详情，请浏览

www.hsbc.com/sustainability 。
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