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□ 沃什的降息逻辑并非传统的“预防衰退式”宽松，而是试图构建一套以资产负债表纪律为前提，以
“AI通缩论”和“通胀监测指标优化”为理论支点，旨在对冲地缘风险与债务压力的新型框架。换言
之，只有当市场确信美联储回归货币纪律、不再被通胀预期绑架时，有限的降息空间才会被打开

□当前，沃什的降息之路面临三重阻力：一是通胀的超预期黏性；二是美联储内部的分歧与制衡；三是
政治信誉陷阱

□ 在短期观望和试探阶段（2026年底前），沃什的降息策略可能呈现出“观望为主，择机松动为辅”
的节奏；在中长期政策落地阶段（1到3年），随着美国通胀趋势性回落，美联储政策重心将转向
“缩表换降息”的常态化搭配
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上海证券报，新华社主管，证券市场信息披露媒体，创刊于1991年，是新中国第一份提供权威金融证券专业资讯

的全国性财经日报，现已形成涵盖报纸、网站、客户端、视频、微信、微博等平台的全媒体财经传媒矩阵。

追求政治品德、新闻品格、专业品位、服务品质、一流品牌，做有“品”的全媒体财经资讯服务商，做

您的决策参谋、投资顾问、理财助手。
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（刘涛系中国首席经济学家论坛国际金融

研究院资深研究员；连平系中国首席经济学家

论坛国际金融研究院院长）


