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事实与观点： 

美国工业生产指数与 10Y 国债收益率走势基本吻合。 

2011-2012 年间欧债危机以及美国财政悬崖的问题上导致了避险需求，压低了

美国国债收益率。 

2014-2018 年间基本稳定，与美国经济的生产提升，加息预期逐渐上升保持一

致。 

2018 年-2019 年中美贸易冲突，国债收益率避险舒心再次攀升，也是市场担忧

未来国际经济下滑的表现。 

2020 年疫情以来，货币保持宽松给予经济支撑，强制压低了国债收益率水平。 

随着经济提振和疫情的改善，经济数据会迫使美联储进一步采取措施，对市场

的过热和疫情的反复保持一个平衡。 

中立是当前各国货币政策主旋律，怕过热，也怕意外下挫。有一个事实是确定的，

尽管部分国家已经收缩，但是过量流动性的事实并没有显著改变。 

风险提示及免责条款   

股市有风险，投资需谨慎。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状

况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见、观点或结论是否符合其特定状况。据此投资，责任自负。 
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