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本文最初於 2019 年 7 月 31 日在 Indexology®博客上發佈。 
 

 

電影《壯志淩雲》中的經典場景之一，講述了 Maverick (湯姆·克魯斯飾）與 MIG—28 的交鋒。Maverick 用目擊者

的敘述糾正了 Charlie（凱利·麥吉利斯飾）關於俄羅斯戰鬥機的情報報告。當她問他是如何看到 MIG—28 從高空

執行 4G 俯衝的時候，他回答說:“因為我被倒置了。Goose（安東尼·愛德華茲飾）打斷了 Mav，說那是“我

們”，而不是“我”。 

 

當被問及為何今天降息時，美聯儲主席傑羅姆•鮑威爾也可以以這種方式做出同樣的回應。自 2007 年黑暗時期

以來，美國國債收益率曲線首次出現反轉，這是值得警惕的，因為前三次衰退都是在 10 年期美國國債收益率跌

破 3 個月收益率之後發生的，就像今天的情況一樣。 

 

 

 



 

通過降息，美聯儲希望走在經濟衰退的前面，避免再次陷入衰退。歷史已經證明了這方面的先例。以標普美國

10 年期國債當前指數收益率減去標普美國 2 年期國債當前指數收益率為例，該曲線逆轉了前兩次衰退，但與 10

年期/3 個月曲線不同，當前週期並未跌破零。 

 

然後是大師。正是前美聯儲主席艾倫•格林斯潘在歷史上持續時間最長的牛市中巧妙地運用隔夜拆借利率，為他

贏得了“大師”的綽號（順帶一提，他的勇氣不亞於 Maverick 的舉措）。1994 年，儘管股市表現強勁，格林斯

潘還是下調了利率。標普 500 指數從 1990 年 10 月的低點上漲 88%，在美聯儲再次收緊貨幣政策前又上漲 42%。

由於牛市已經持續了很長一段時間，而且類似的政治形勢（現任總統正在為連任競選做準備），傑羅姆•鮑威爾

在收益率曲線反轉之前削減了投資，正是在向這位大師學習。 

 

 

 

歷史表明，儘管此前股市大幅上漲，但在寬鬆週期中投資股市仍然是有利可圖的。在整個 20 世紀 90 年代，格林

斯潘總共降息 23 次。標普 500 指數每次的反應都很積極，每次下調後的平均年回報率為 16%。然而，在本世紀

頭 10 年，當收益率曲線倒轉和牛市結束後，他同樣的做法並沒有奏效。 

 



 

 

 

目前尚不清楚，美聯儲是在通過挑戰極限來引導 Maverick 的舉措，還是艾倫•格林斯潘在上世紀 90 年代以持續

的經濟成功塑造出的“大師”。市場參與者只能等著看美聯儲的舉措可能帶來什麼後果。目前，投資者將不得不

關注債券市場，尋找美聯儲下一步行動的線索。 

 

 

 

 

 

 

 

 

如欲閱讀更多博客文章，請流覽我們的英文網站 www.indexologyblog.com，或

訂閱 Indexology®以獲取最新發佈的文章。 
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