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关于3月24日发行的十年期记帐债?此债十年期是今年现公布发的
长债

现在发行的记帐式债券对个人来讲都是鸡肋，食之无味，弃之也不可惜。因此没有
任何兴趣去猜测利率。受股市影响，今年债券可能走低，如果已经出来的朋友不要
再进来了，锁定收益，寻找其他投资渠道。

十年期国债期货为什么会大跌？

国债期货对利率变化和货币政策是很敏感的。货币宽松政策开始转向，债券收益率
收窄的势头已到尽头，导致国债期货大跌。

10年期美债收益率跌破“临界点”，是如何影响美元走势的？

周三（2月26日）亚市盘初，美元指数于99关口附近窄幅震荡。周二（2月25日）
美元指数连续第三个交易日收跌，盘中刷新2月13日以来低点至98.87，美国通胀前
景减弱，市场愈发预期美联储今年将会降息，不过美联储副主席表示现在揣测公共
卫生事件的溢出效应还为时过早，达拉斯联储主席也表示尚未打算考虑降息，叠加
美国消费者信心指数升至六个月高位，美元突破99关口。

市场诉求美国政府和美联储做出更多努力，美元恐遭池鱼之殃。分析师认为，美元
在100大关前突然止步，一部分原因是因为市场发现美国的情形或并不像表面那般
美好。从周二来自美国的多个动态来看，美联储方面似乎仍打算继续坐观事态发展
，而不是主动干预，这显然让投资者感到担忧和不安。

此外，2020年迄今为止，10年期美国国债收益率已经下降了60个基点，这也给美
元多头敲响警钟。本周二（2月25日），10年期基准美国国债收益率触及1.3055%
，刷新2016年创下的历史新低。此外，30年期美国国债收益率亦跌至前所未有的
低位，交易商加大押注美联储将在年中前放宽政策以支撑经济。

美国银行预测，如果公共卫生安全事件恶化，更多疲软的经济数据出炉，10年期美
国国债收益率将会很快跌至1.25%的水平。华尔街分析师认为其还能下跌，甚至是
大幅下跌，这取决于公共卫生安全事件打击经济的严重程度。美国银行认为，10年
期基准美国国债收益率能跌至1.25%，而FHN Financial的经济学家预测，在最糟
糕的情况下甚至可能跌向0%的水平。摩根士丹利投资管理公司固定收益基金经理Ji
m Caron表示，只要投资者大举买入安全资产以抵消风险较大的投资，美国国债收
益率就可以继续下滑。
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除了明显的避险买盘外，债市的持续上涨也吸引了期货交易。自上周五期权到期以
来，10年期期货的涨幅一直在加速，而期权的到期一直在推动交易商逢高卖出。随
着这些对冲障碍的消失，市场对新的波动性押注需求正在显现，而期货更容易受到
市场剧烈波动的影响。

国债指数升高，代表国债利率下降，二者反向相关。国债利率下行会导致大类资产
由于风险偏好转向其他金融资产。

为什么美国十年期债券收益率大跌？

01行情梳理

周一，美债收益率集体崩溃，最关键的10年期美债收益率直接跌穿了衰退临界点—
—1.40%，盘中跌至1.3655%，为2016年以来最低，只比史上最低高了5个基点！
根据纽约联邦储备银行的衰退概率指标，10年期美债收益率低于这一数值，美国发
生经济衰退几乎是板上钉钉，并且或将触发12-18个月的美联储降息至0利率的倒计
时。

02精选分析

美债收益率暴跌的三大“元凶”

美债收益率走低，受多方因素影响，其中最主要的就是以下三大“幕后元凶”。

其一，新冠病毒疫情在全球的蔓延。虽然在一线医务人员的全力救治和政府的严防
严控配合下，国内疫情正在得到控制，但中东、东亚和欧洲相继陷入麻烦。

东亚方面，韩国受到明显影响：北京时间2月23日，据了解，韩国将新冠疫情预警
级别上调至最高级别。截至发稿，韩国新增新冠肺炎确诊病例累计达833例。

中东方面，据新华社，黎巴嫩、以色列等国上周均发现首例确诊病例，伊朗、阿联
酋等国的确诊病例数也在继续增加。

其二，美国经济数据低迷。

上周公布的美国2月IHSMARKIT制造业和服务业PMI初值分别录得50.8和49.4，皆
远逊于前值和市场预期。分析人士表示，上一次出现如此严重的制造业和服务业双
重萎缩，还是政府停摆时期。IHSMarkit首席商业经济学家克里斯威廉姆森(Chris
Williamson)表示，统计分析表明，GDP增速可能大幅放缓。
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其三，有分析指，通胀预期的稳步下降也是导致美债收益率暴跌的重要因素。

总之而言，美债走低会影响未来的走弱，反之走强。
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