
 

 

金髮女孩童話現代版 

考慮到十年前金融危機爆發以來全球經

濟和金融市場的強勁表現，我們改編了

金髮女孩童話：我們金髮經濟故事有三

頭牛而非三隻熊。 

─ 金髮女孩：多年來，全球經濟受惠於

主要央行極度寬鬆的貨幣政策。這

種政策創造出一種「剛剛好」的環

境。金 融 壓 迫（financial  repres-

sion）使利率保持在人為偏低的水

準，資產價格則維持在人為偏高的

水準。 

─ 牛爸爸：美國擁有全球最大最強的經

濟體，但它可能「頭重腳輕」：美

國經濟多年來靠低利率、過度的財

政刺激和償債財源未有著落的借款

支撐。 

─ 牛媽媽：歐盟經濟與美國緊密相聯，

但有自己的性格和壞習慣：負利率

和銀行補貼使殭屍公司得以苟延殘

喘，但歐盟欠缺推動實質經濟或財

政改革的意願。 
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拜主要央行的協調努力所賜，全球經濟不但已經從金融危機中復元，還享受了一段

成長強勁、通膨溫和的美好時光。本文審視這種「金髮」經濟狀態，討論當中的主

要角色，以及未來可能出人意表的發展。 
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重要提示 

─ 金髮女孩會認為當前這種全球經

濟狀態「剛剛好」，能夠支持現

今的股票評價、信用利差和波動

性水準。 

─ 在我們改編的金髮女孩童話中，

金髮經濟在三頭牛的屋子裡享受

了一段危機後的美好時光，但未

來願景最吸引人的是「牛寶寶」

（亞洲）。 

─ 沒有人知道全球經濟的金髮故事

結局如何，但主要央行在危機爆

發後的成功政策已造成足夠嚴重

的失調，這種「剛剛好」的狀態

因此很可能無法一直持續下去。 



 

 

─ 牛寶寶：亞洲經濟長期以來繼承西方的經驗。雖然亞洲的市場不如西方那麼成熟，

但市場正在成長，而亞洲人有強健的工作倫理。如果國家能推動適當的改革和長期

政策，亞洲將有光明的前途。 

不確定的環境 

在我們改編的童話裡，自金融危機爆發以來，全球經濟這個金髮女孩在三頭牛的屋裡

度過了一段美好的時光，享受牠們的資源和服務。但她終於發現，她所處的世界並非

她曾經所想的那麼溫暖和友善。 

─ 金髮女孩發現，牛爸爸（美國）已經培養出一種保護主義性情，威脅要將牠的屋子

封起來，限制使所有人吃得飽、穿得暖的全球貿易。 

─ 牛媽媽（歐盟）經歷內部鬥爭：有些成員想維持大家庭，有些想離開，還有外人想

加入。牛媽媽大部分時間用在安撫內部異議上（目前最大聲表達不滿的是義大

利），同時也要設法與脾氣愈來愈壞的牛爸爸維持好關係。 

─ 牛寶寶（亞洲）有一種吸引人的未來願景，以鼓勵成長、努力工作和改革為基礎。

牠還年輕，並未繼承父母親喜歡過度消費和借錢的特質。 

未知的結局 

經典的金髮女孩童話有不同的版本：在某些版本中，金髮女孩受到驚嚇，跑進森林

裡；在另一些版本中，金髮女孩被熊吃掉了。我們的全球經濟童話也是不確定的：我

們不知這故事將如何發展下去，是否有結局，何時是結局。但我們確實知道，全球主

要央行濫用了經濟體和儲蓄者的好客善意，而不是以強硬手段促成資本和市場的適當

重新配置。這已經造成全球金融危機爆發之後相當大規模的經濟失調和錯誤配置。因

此，雖然「金髮」經濟狀態可能一直快樂地持續下去，比較可能的情況是全球經濟不

會永久保持「剛剛好」的狀態。 

經典的金髮女孩童話有不同的版本，而我們的全球經濟童話也是不確定

的。 
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