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美联储褐皮书显示 美经济呈现“适度或温和”增长
美国联邦储备委员会发布的本年度第六份全

国经济形势调查报告（褐皮书）显示，从2016年
7月2日至8月29日这段时间，美国经济温和增长，

通胀水平轻微抬头，劳动力市场并未对工资和价
格带来过多的上行压力。

美联储下属12家地区储备银行管辖的区域中，

大部分地区经济增长呈现“适度或温和”速度，
但堪萨斯城和纽约地区经济活动没有变化，费城
和里士满地区经济活动尽管仍处于扩张状态，但
速度放缓。多数地区储备银行预计所管辖区域未
来经济温和增长。

报告显示，美国劳动力市场在大多数地区持
续收紧，同时就业整体呈现适度增长。波士顿、
芝加哥、纽约、圣路易斯、明尼阿波利斯以及旧
金山地区劳动力市场持续收紧。波士顿地区出现
不寻常的高职位空缺数量，很多地区商业机构称
高技术职位空缺难以填补。

工资上涨在各个地区或持平或强劲，大多数
地区工资上涨压力维持在相当温和的水平。消费
支出在大部分地区基本不变，汽车销售有所下滑，
旅游业表现持平。亚特兰大、芝加哥、纽约和旧

金山地区汽车销售出现放缓或下降，仅有达拉斯
地区汽车销售出现强劲增长。

住房市场活动以温和速度增长，但销售速度
在一些地区受到限制，商业地产活动进一步扩张。
美国大选导致部分地区房地产市场承受下行压力，
房地产和建筑行业的受访者表示，担心即将到来
的美国总统大选对房地产市场带来不利影响。各
个地区农业状况好坏不一，农产品价格大幅下滑
抵消了增量带来的利好。能源相关产品和服务的
整体需求疲软。

褐皮书一般在美联储每一次货币政策会议的
前两周发布，是美联储决策者制定货币政策的重
要参考报告。美联储下一次货币政策决策例会将
于9月20日至21日举行。

原文链接：
http://intl.ce.cn/specials/zxgjzh/201609/09/t2

0160909_15746431.shtml
中国经济网

2016年9月9日

宏观经济

日本央行副总裁：不排除进一步下调负利率

日本央行副总裁中曾宏周四表示，为达到通
胀目标，日本央行不排除进一步下调负利率或采
取其他必要的宽松措施。

中曾宏称，日本央行本月稍晚将对其政策效
果进行全面评估，评估将考察加快实现2%通胀目

标的方法。央行不会讨论撤回超宽松货币政策的
方式。

他表示，虽然通胀预计将恢复逐步上升趋势，
但这种涨势将能否加强通胀预期尚不确定。

中曾宏周四在讲话中表示：“基于公正的评
估，我们将决定是否有必要调整当前政策框架，
以及应该以何种方式调整。”

不过，目前来看，日本进一步下调利率的需
求并不急迫。

日本产经新闻此前报道称，在9月20-21日货

币政策会议结束时，日本央行恐怕难以就政策综
合性评估达成共识，那些支持负利率政策和有限
购买日本国债的审议委员与其他反对额外宽松的
央行官员之间存在分歧。

日本央行前政策委员会委员门间一夫(Kazuo
Momma)对路透表示，由于经济基本面几乎没有

恶化，且市场对货币扩张风险态度谨慎，日本央
行本月会议将维持刺激规模不变。5月结束任期

前，门间一夫负责监管日本央行的货币政策起草
和全球事务。

原文链接：

http://wallstreetcn.com/node/261870
华尔街见闻

2016年9月12日

http://intl.ce.cn/specials/zxgjzh/201609/09/t20160909_15746431.shtml
http://wallstreetcn.com/node/261870


卡尼坚持英央行退欧政策立场 称必要时有降息空间

周三，英国央行行长马克·卡尼在参加国

会听证会时表示，支持英国央行在英国退欧公

投上所采取的货币政策立场。他认为央行在英

国退欧公投前做出的警告是恰当的，在8月份采

取刺激政策也是正确的。卡尼的评价令英镑兑

美元跌幅超过100点。

他认为委员会有关退欧公投对货币政策造

成风险的判断是恰当的，而英国退欧将从一定

程度上降低英国经济的开放程度。

今年五月份，英国央行行长卡尼曾公开警

告退欧可能导致经济严重放缓，甚至可能引发

衰退。若有必要，货币政策委员可以进一步下

调银行利率。卡尼的表态引来退欧支持者的指

责。

此外，英国央行在8月将基准利率调降25

个基点，至0.25%，并决定增加资产采购（QE）

规模。这是英国2009年以来的首次降息。

卡尼在听证会上还重申了此前的立场。他

称，尽管一些指标显示退欧影响没有此前预想

得可怕，但如果有必要英国央行还有进一步下

调银行利率的空间；但他个人排除了实施“直

升机式撒钱”的可能性。他表示英国央行将在

两周后针对企业债购买推出市场指引（market

key）。

而英国央行MPC委员Forbes也表示，数据

表明经济将出现放缓，应当谨慎对待初步数据。

英镑闻讯下跌，跌幅逾0.7%，触及1.3334。

原文链接：

http://wallstreetcn.com/node/261762

华尔街见闻

2016年9月7日

希腊将逐步取消资本管制

希腊总理齐普拉斯10日晚表示，希腊经济

正处于结束衰退走向增长的转折点上，希腊政
府将采取包括逐步取消资本管制在内的一系列
措施，恢复经济增长。

齐普拉斯当晚在第81届塞萨洛尼基国际贸

易博览会开幕式上说，近几个月来所有迹象表
明，希腊经济和社会衰退的恶性循环正在结束。

齐普拉斯说，希腊需要对生产模式进行根
本性变革，以便创造新财富，并对财富进行公
平分配。齐普拉斯强调，希腊应利用比较优势，
建设成为贸易和能源枢纽。他说，希腊政府将
继续反腐败，加速必需的改革，为健康的经济
活动提供支持，促进就业。齐普拉斯说，希腊
政府将迅速采取措施恢复经济，减轻企业和民
众负担，包括尽快完成对救助协议的第二轮评
估，以便为国家争取更多援助；争取进一步减
免希腊债务，实现债务负担的可持续性；将希

腊纳入欧洲中央银行的量化宽松计划，降低贷
款成本，恢复流动性，取消资本管制，重返资
本市场等。

原文链接：

http://intl.ce.cn/sjjj/qy/201609/12/t20160912_15
802095.shtml
中国新闻网

2016年9月12日

http://wallstreetcn.com/node/261762
http://intl.ce.cn/sjjj/qy/201609/12/t20160912_15802095.shtml


行业资讯

黑色星期五来袭！不安情绪骤然升温

摩根大通警告：欧洲央行“放水”能力接近极限 小
心欧洲债市

欧洲央行（ECB）本周四将宣布利率决议，

不少分析师预计延长购债计划最后期限势在必
行。不过摩根大通似乎看的更远，认为欧洲央
行“放水”的能力实际上正在接近极限，欧元
区债市泡沫已相当危险。

摩根大通外汇、商品和国际利率研究负责
人John Normand在昨天的一份报告中称，ECB宽
松政策已经达到极限的证据“正在积累”，将
会导致欧元区债市收益率脱离历史低位而走高。

Normand建议，投资者最好削减对欧洲边

缘国家债券的过高仓位，并预计这些债券收益
率与基准国债的利差甚至可能会扩大高达1个百
分点。

欧元区多年来的低利率再加上大规模购债
计划，令区内债券收益率持续下行。今年6月，
德国10年期国债收益率甚至首次跌破零。

ECB当前购债计划将于2017年3月结束，在
彭博调查的经济学家中有超过80%认为ECB会在
到期前延长购债计划，接近50%的受访者预计本

周就会采取行动，其他人则预计行动时点会在
10月或者12月。

原文链接：
http://wallstreetcn.com/node/261465

华尔街见闻

2016年9月6日

全球最大养老基金——日本政府年金投资基
金（GPIF）今年第二季度投资巨亏，当季亏损额
比上财年还高。GPIF将此归咎于英国公投退欧的
结果导致日元升值。

当地时间本周五，GPIF公布财报显示，截至
今年6月末的2016财年第一财季，GPIF投资亏损
520亿美元，比上一财年510亿美元的亏损额还高。
而2015财年已经是金融危机以来GPIF业绩最差的
财年。

由于此巨亏，第一财季GPIF资产价值跌落1.3
万亿美元，当季投资损失3.88%，继此前一季度
报亏3.52%后跌幅又有扩大。

GPIF总裁Norihiro Takahashi称，今年第二季
度大部分时间，美元对日元汇率的走势都“感觉
没有清晰的方向。”但他特别提到，6月有两大因
素导致日元走强、日股下跌：

一是英国公投决定退出欧盟，出乎市场预料，
二是6月公布的5月美国新增非农就业人数创近六
年新低，远逊于市场预期。

今年1月末日本央行宣布实行负利率后，日

本10年期国债收益率逐渐滑入负值区间，更让
GPIF对日本国债“唯恐避之不及”。GPIF持有的到

期国债不可能再继续买入新发行利率为负的国债，
只能购买股票和其他资产。

2014年11月，日本政府批准GPIF增持日股风
险敞口，长期占比由18%升至34%，日本债券持
仓占比由60%降至35%。如今，GPIF的日本国债
持仓占比仅剩37.55%。

目前，GPIF持有占市值1%的全球股票和占市
值7%的日本股票，股票持仓占比为44%，较一年
多前上升了近15个百分点，距目标占比还差5个
百分点。

然而，今年第二季度GPIF的巨亏意味着，
2014年10月以来该基金调整策略增持股票的所有
收益都化为乌有。

原文链接：

http://wallstreetcn.com/node/259930
华尔街见闻

2016年9月10日

http://wallstreetcn.com/node/261465
http://wallstreetcn.com/node/259930


软银债多不压身 320亿美元收购ARM或遇降级风险
分析人士认为，软银收购ARM“更倾向于投

资逻辑，而不是产业逻辑”。此次收购被认为非

常“孙正义”，尤其在继任者尼克什·阿罗拉宣布

辞职后，孙正义正用自己的方法重新掌权。

日本电信巨头软银集团的债务雪球越滚越大，

其最新的收购计划将带来新的麻烦。

评级机构穆迪9月5日表示，软银集团320亿
美元收购英国芯片公司ARM的交易将令前者的债

务负担大幅上升，有可能引发评级下调。

就在外界质疑软银是否已日薄西山之时，后

者正用实际行动证明自己仍如日中天。

9月8日，软银和旗下的Wireless City Planning
召开新闻发布会，宣布面向下一代高速通信标准

5G的项目“5G Project”正式启动。

而就在前不久，软银还插足了当下正热的自

动驾驶汽车领域，其旗下的SB Drive集团正在研

发一款自动驾驶巴士，最早能在2019年运行。

据悉，目前穆迪给予软银Ba1评级，是投机

级别债券里的最高评级。不过当企业负债与调整

后盈利的比超过5.5倍时，可能引发其对企业评级

的调整评估。

根据穆迪披露的数据，截至今年3月31日，

软银的负债已经达到1150亿美元，是其调整后盈

利的5倍。

穆迪驻东京分析师预计，软银债务上升的规

模要超过预期，从而对整体信用带来负面影响。

尽管评估不会导致评级立即下调，但如果债务持

续高企，将令评级下调可能性上升。穆迪将在未

来几年持续关注软银如何去杠杆。

软银之所以会遭遇降级风险，完全归因于与

ARM那场举世瞩目的收购交易。

有业内人士指出，孙正义或许高估了收购

ARM所带来的益处。首先，因收购带来的负债就

足以令软银举步维艰。

据悉，在7月宣布收购ARM之前，软银的负

债已经升至约1200亿美元。而这次收购的价格是

ARM年净利润70倍。

此外，台湾地区研究机构Digitimes Research
指出，孙正义低估了“物联网”市场垂直和水平

整合的难度，这笔交易很难带来协同效应。

原文链接：

http://news.xinhuanet.com/fortune/2016-
09/12/c_129277341.htm

新华网

2016年9月12日

美银美林：随着油价重新平衡 油价年底前将涨至54美元

美银美林(BofAML)上周五(9月9日)在报告中
重申，随着市场重新平衡，美国原油(WTI)价格
将在2016年末前上涨，可能达到每桶54美元。

同时，美银美林还预计，今年第四季度将出
现两年多来的首次“大规模短缺”。第四季度全
球原油供应短缺为60万桶/日，2017年为78万桶/
日。

该行指出，美国以外其他地区的库存下降以
及美原油时间价差收窄，预示着市场将重新平衡。

美银美林表示，要减缓美国原油进口速度，
路易斯安那轻质原油(LLS)和美原油较布伦特原油

的折价需要扩大。美国原油进口在过去两个月里

增至840万桶/日，而上半年为780万桶/日。

对于石油输出国组织(OPEC)及非OPEC产油国

本月稍晚在阿尔及利亚召开的非正式会议，美银
美林预计会议上产油国不会达成冻产协议。

原文链接：

http://futures.hexun.com/2016-09-
12/185985870.html

和讯网

2016年9月12日

http://news.xinhuanet.com/fortune/2016-09/12/c_129277341.htm
http://futures.hexun.com/2016-09-12/185985870.html
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