
1

投資快訊
2026年9月16日

以下評論來自 Thornburg Investment Management 固定收益部門主管 Christian Hoffmann。Thornburg
總部位於美國新墨西哥州聖塔菲，管理客戶資產規模達 610億美元。

聯準會主席Warsh再度拒絕表態自身利率點位

• 聯準會一致決議將短期利率調升 25 個基點至 3.75%–4.00%，為 2023 年以來首次升息。此舉看似意在重建
政策公信力，而非改變通膨的短期路徑。通膨居高不下加上就業數據強勁，可能是主席 Warsh 在傑克森霍
爾（Jackson Hole）發言後迫使聯準會出手的主因。考量到聯準會的反應函數仍在變動、對外溝通亦趨於保
守，我擔心此舉既無法壓抑通膨，也無法完全重拾市場信任。

• 本次行動旨在推動通膨「更及時地」回到 2% 目標，但聯準會官員仍預期核心 PCE 在 2027年以前將持續高
於目標。

• 利率點陣圖已明顯朝進一步升息傾斜：18 位官員中有 12 位預期今年還將再升息 25 個基點，4 位預期再升
息兩次，僅 2位認為不會再升息。

• 市場原已定價 90%的升息機率，但本次決議與經濟預測整體解讀仍較預期溫和偏鷹。

• 溝通策略重新校準：Warsh 就任主席以來的第三場記者會，風格更接近其首場、較為成功的表現，主軸鎖定
對抗通膨。他刻意避免重蹈第二次會議的失誤：記者會於 30 分鐘內結束、每位記者僅限一個提問、自行挑
選回答的問題，並大幅減少個人的延伸評論。

• 他將近期利率走勢歸因於經濟強勁、地緣政治，以及資本競逐（包括超大規模雲端業者的資金需求），並迴
避與總統相關的提問。

• 當被問及聯準會通膨預測與 2% 目標之間的落差時，他僅回應：「那不是我的預測！」並再度拒絕透露自己
的點位。

• 聯準會觀察人士未來可能更加關注一項潛在的新「訊號」：以通膨率高於3% 的分項數量，作為衡量潛在通
膨壓力的指標。

• 整體訊息顯然是為配合一次鷹派升息而精心設計。市場反應最劇烈的是殖利率曲線前端，短端利率急速攀升；
股市在尾盤走弱。值得注意的是，長端殖利率當日走勢趨近持平。
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