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美加息路線不受希債左右
內部基本面轉強 與希臘經濟聯繫少
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歐元區經濟規模細小成員國希臘，掀
起影響深遠經濟政治風暴，隨着危機升級
希臘面對脫歐威脅，引發金融市場大上大
落，近期有一種說法謂，美國聯儲局加息
時間因此被迫推延到2016年。但經濟學者
幾乎一致認為，希債危機對美國不是大事
情，聯儲局是不會為了希債危機，改變其
加息路線。

大公報記者 鄭芸央
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希債危機消息天天不停，早前希臘與債權人談判
出現問題時，希臘脫歐之聲高漲，坊間隨即出現一種
說法，美國聯儲局受希債危機影響，今年加息不成了
，需要推遲至2016年才考慮。不過，大多數經濟學者
認為，希債危機不會對美國造成大影響，也不會令到
聯儲局改變加息路線。Capital Econmics經濟員認為
，希債危機蔓延至美國經濟和金融體系風險偏低。

出口希臘佔經濟不足0.01%
實際上，美國和希臘之間經濟直接連繫甚少，即

使是對整體歐盟出口，去年僅佔美國GDP的1.5%。
法國巴黎銀行分析員估計，美國出口希臘佔美國經濟
僅0.006%而已。

美國與希臘金融連繫極低，根據國際結算數字顯
示，美國銀行業於希臘曝險金額約為127億美元，佔
總跨境債權只有0.04%。假如發生一間或以上的歐洲
大銀行崩潰，對美國是會產生一定影響，但估計風險
遠低於2012年希債危機最嚴峻之時。美國金融機構現
時財政狀況佳，有能力有時間降低對希臘曝險。經濟
學者相信，即使希臘出現最壞情況，不會大幅衝擊美
國經濟。

然而，最令人關注是，希債危機會否對聯儲局貨
幣政策有所影響，令到聯儲局推遲實行收緊貨幣政策
。美國經濟已經由2008年金融危機中顯著復甦過來，
聯儲局現正積極為收緊貨幣政策做功夫，有分析擔心
，希債危機和歐元區經濟疲弱，或會導致聯儲局推遲

加息。不過，Capital Economics經濟員相信，美國內
部基本面持續轉強，希臘和歐洲因素不足以阻止聯儲
局今年九月加息。

希債助美國債避險需求增
儘管國際貨幣基金組織呼籲聯儲局靜觀其變，推

延至2016年才加息，擔心加息引起市場大震動，擾亂
金融市場穩定。經濟員和聯儲局主席耶倫，對IMF說
法卻不以為然，巴克萊經濟員報告預測，九月仍然有
加息可能，經濟數據顯示美國經濟動力穩健。事實上

，聯儲局主席耶倫在國會聽證會一再表明，美國經濟
發展符合聯儲局所料，今年適宜加息。

聯儲局對於加息條件已經多次作出表態，加息視
乎內部經濟數據和基本面狀況。美國勞工市場好轉，
工資和核心物價壓力持續上揚，意味繼續保持接近零
厘利率政策愈來愈因難。部分經濟學者甚至認為，希
債危機對美國反而有好處，因為歐元區情況變壞的話
，對美國國債避險需求更高漲，有助維持美國金融市
場流動性。

【大公報訊】美國聯儲
局主席耶倫表明加息將至，
意味聯儲局將要結束其漫長
超低息政策，展開2006年來
首個加息周期。經濟員認為
，美國加息之下，將會出現
贏家與輸家。彭博引述富國
銀行私人銀行投資經理說，
此乃一重大轉折點，低廉資
金時代即要告終。

經濟員相信美國加息，
美元、環球股市和保險公司
都 是 贏 家 。 RBC Capital
Markets外匯策略員認為，聯
儲局加息，美元匯價升值，
而加息後美元仍會進一步上
揚。換言之，美國資產回報
向好，投資吸引力大增。

當聯儲局開始加息周期
，美元進一步轉強，美國對
亞洲和歐洲貨品需求隨之攀
升，這有助歐洲和亞洲地區
企業盈利增長。

霸菱資產管理分析員認
為，美國股市有望再上，銀
行股備受看好，因為銀行貸
款業務利潤更多。

險企收益多
保險公司是加息贏家之

一。保險公司的客戶保費用
以投資，因而最不喜歡接近
零厘利率政策。

美國財產保險公司目前
平均以年計投資孳息為3.1厘
，此為約五十年來最低水平
。惠譽分析員認為，隨着聯

儲局加息，情況將會漸漸改善。
至於聯儲局加息的輸家，經濟員相信

是新興市場、企業融資和美國聯邦預算。
近數月以來，美國企業趁聯儲局加息

前瘋狂借錢融資，協助回購股票和派發股
息，藉此加強公司對投資者的吸引力。

不過，分析員料隨着加息，企業低息
融資優勢將消失，企業管理層必須重新返
回最基本位，想辦法推動業績。

在加息後，美國無可避免需要支付更
高利息開支，根據美國國會預算辦公室預
期，一旦加息展開，未來10年美國政府支
付的利息開支，可能增加2.9萬億美元。

美國加息後，新興市場日子必更難，
特別是巴西、土耳其、南非，這些新興經
濟體資金進一步流走，回流至美國。SLJ
Macro Partners投資經理預先警告，今年
稍後時間，投資者將再度感受外匯市場緊
張氣氛。

【大公報訊】美國聯儲局主席耶倫表明今年
宜加息，投資者猜測九月和十二月加息機會最高
，特別是十二月，而耶倫更被投資者冠以 「十二
月黨」稱號，意味耶倫屬意等到年底才加息。今
年餘下時間聯儲局將會召開四次政策會議，九月
和十二月的會議最受關注，經濟學者預期，這兩
輪會議應該對加息有所決定。

耶倫被市場視為 「十二月黨」，即是支持年
底加息的派系，主要原因是對美國經濟增長懷有
一些遲疑看法，其中是消費開支前景和就業市場
狀況。事實上，美國消費開支雖然有改善，增長

勢頭依然溫和，油價下跌對消費開支有一定貢獻
，但美國家庭似乎未能忘記2008年金融危機，抑止
消費，增加儲蓄，耶倫說過，對於這種情況需要
觀察。雖然美國六月份消費物價上升，但主要是
受房租上漲推動。耶倫多次強調，就業市場改善
，但依然存在部分周期疲弱，亦提到就業參與率
不足，工資增長偏弱，兼職人數比重持續高企等
情況，她的總結是，雖然就業市場有改善，需要
進一步好轉。美國銀行經濟員認為，耶倫對於加
息不會一成不變，如果經濟增長不符聯儲局預期
，加息時間應會有彈性。

【大公報訊】美國對於處理希
債危機與歐洲看法顯然有所不同。
雖在經濟上，希臘對美國影響輕微
，但美國不想看到北約失去了希臘
。美國財長傑克盧多次呼籲希臘和
歐洲達成妥協解決問題，他上周曾
經在沒有安排的情況下，對德國和
巴黎進行訪問，目的為向希臘的債
權人施壓，呼籲德國和法國財長採
取行動，確保希臘債務可持續性。

德國一直強硬反對希臘減債，
美國立場則不同，擔心希臘若不減
債，最終無法針對解決問題核心所
在，希臘的經濟也無望復甦，美國
擔心希臘脫離歐元區。據華爾街日
報消息，來自美國財政部官員稱，
如果不進行債務重組，希債問題將
會再度出現，雖然希臘脫歐對美國
影響不大，對歐洲產生之影響相對
數年前為低，但擔心一旦希臘脫歐
，無可避免引發金融市場動盪不安
，最怕是美國的盟友因為希臘脫歐
帶來政治不安。傑克盧認為，債務
可持續對希臘、歐洲和全球經濟是
有利。事實上，傑克盧和國際貨幣
基金組織總裁拉加德，兩人看法一
致，支持希臘債務重組。

美
IMF
齊
支
持
希
債
重
組

耶倫􀎠12月黨􀎡屬意年底加息

美國聯邦基金目標利率近年走勢
7.00
6.00
5.00
4.00
3.00
2.00
1.00
0.00

20152013201120092007200520032001

厘

自08年12月16
日至今一直維
持0.25厘

▲美國聯儲局主席耶倫在國會聽證會一再表明，
美國經濟發展符合聯儲局所料，今年適宜加息
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