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并非所有的债券都是一样的，当涉及到高收益时，它们的表现有时可能更像股票而不是固定收益债券。高收益债

券较低的信用评级以及对资金的依赖增加了其持有的风险，一些投资者在过去几年一直依赖这类资产来寻求收

益。越来越多的公司出售高收益债券为短期债务再融资，这意味着未来几年将需要更多的再融资。与此同时，高

收益率债券更可能表现得像股票投资。 

 

 

 



 

图 2显示了标普美国高收益公司债券指数与标普 500 指数在过去一年的历史相关性。自 1993 年以来，这两个指

数的历史相关性为 0.23。截至 2019 年 7月 19 日，0.50 的历史相关性水平正接近 1997 年 10 月 27 日的高点

0.53，也就是“10月小崩盘”的那一天。 

 

1997 年 10 月 27 日的小型股灾是由亚洲经济危机引发的全球股市崩盘。道琼斯工业平均指数在这一天下跌的点

数，是自 20世纪以来第 23大跌幅，也是第 15大百分比跌幅。这次股灾被认为是“小型崩盘”，因为与其他一

些著名的崩盘相比，损失的百分比相对较小。崩盘之后，市场仍表现积极，但这次“小型崩盘”很大程度上被认

为是 20世纪 90年代美国和加拿大经济繁荣结束的开始，当两者都恢复到危机前的水平，他们开始以比崩盘前更

慢的速度增长。 

 

最近的可比较相关性高点是 0.56，这是美国总统特朗普就职典礼前华盛顿特区开始的首次活动。在奥巴马政府

执行八年经济政策之后，这是另一个重要的政治转折点。 

 

 

 

2019 年 7月 10 日，美联储主席杰罗姆·鲍威尔的评论基本上锁定了 7月 30 日和 31 日会议的降息。这将是当

前中央银行政策的重大变化，此前中国央行一直在实施加息。现在的信号是降息将为经济放缓提供保险，延续长



 

期扩张。在美联储采取行动之前，全球央行已经并且很可能将继续协调全球宽松周期。但是全球利率持续下降，

将不会为利用利率作为工具留下太多发挥空间或影响，从而显著增加了未来的下行风险。 

 

低利率意味着经济放缓，需要刺激经济。这在短期内是有益的，但由于经济或地缘政治风险而导致高收益率出现

突然反应的可能性更高，而且随着市场回落、资本更难获得，持续退款的威胁可能会影响违约率。随着经济事件

的发展，可继续关注这两个指数的走势。 

 

 

 

 

 

 

 

 

如欲阅读更多博客文章，请浏览我们的英文网站 www.indexologyblog.com，或

订阅 Indexology®以获取最新发布的文章。 
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