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經濟衰退的警鐘～
殖利率曲線倒掛大解密！
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大綱

 你知道什麼是殖利率曲線嗎？它有什麼用途呢？

 殖利率曲線型態有哪些？它對金融市場有什麼影響？

 殖利率倒掛又是什麼呢？為什麼它會倒掛？

 殖利率曲線與美股指數又有什麼樣的關係呢？

 殖利率曲線倒掛後經濟衰退的風險有多高呢？

 最新殖利率曲線的變化與解讀

 推薦交易商品－2年期美債期貨
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 殖利率曲線，又稱收益率曲線（Yield curve），是由不同
到期日的公債殖利率所構成的圖表。

 殖利率曲線用途：

你知道什麼是殖利率曲線嗎？它有什麼用途呢？

商品項目 殖利率曲線用途 殖利率曲線影響性

權證 發行價格 & 風險評價 中

選擇權 發行價格 & 風險評價 中

利率衍生性商品 發行價格 & 風險評價 高

保險商品 發行價格 & 風險評價 高

公司債 債券票面利率訂定 高

企業貸款 貸款利率訂定 高

房屋貸款 貸款利率訂定 高
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 殖利率曲線型態可分為三種：正斜率、負斜率、平緩斜率。

殖利率曲線型態有哪些？它對金融市場有什麼
影響？
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正斜率曲線：
長期債券殖利率＞短期
債券殖利率。

負斜率曲線：
長期債券殖利率＜短期
債券殖利率

平緩斜率曲線：
長期債券殖利率 ≒ 短
期債券殖利率

景氣狀態：
景氣穩定擴張，通膨穩
定成長。

景氣狀態：
通常為景氣即將反轉的
重要訊息。

景氣狀態：
景氣進入成長期末期，
甚至開始轉弱的徵兆。
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殖利率倒掛又是什麼呢？為什麼它會倒掛？

 長期債券殖利率減去短期債券殖利率為負值時，通
常稱之為殖利率倒掛（Yield Curve Inversion）。

 殖利率倒掛的原因：

1. 預期短期利率快速上升

2. 通膨快速上升帶動短期利率

3. 預期經濟衰退，央行即將調降利率
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殖利率曲線與美股指數又有什麼樣的關係呢？

從圖形來看並未有明顯的相對關係，不過當10年債與2
年債利差縮減的時候，股市表現相對較差，但不一定
會大幅下跌！
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殖利率曲線倒掛後經濟衰退的風險有多高呢？

10年債與2年債利差縮減的時候，美國經濟表現相對較
平緩。當利差出現負值時，經濟衰退的時機往往會嚴
重的落後！
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最新殖利率曲線的變化與解讀

 美國10年債與2年債利
差轉為負值已超過四
個月的時間；且利差
不斷擴大，顯示市場
擔憂經濟衰退的疑慮
持續加深。

 2年期美債殖利率受聯
準會調升利率的影響
而持續走高。

 12月聯準會升息2碼機
率高達 85%，將不利
債市的後續表現。
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推薦交易商品－2年期美債期貨

1. 美通膨降溫，激勵2年債突破月線。

2. 季線持續下降走低，型態較為偏空。

3. 12月15日聯準會公布最新利率決議。

短評：上有壓下有撐，短線區間震盪。


