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【海外经济系列】美债利差再度倒挂 
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5月美国CPI同比超预期录得8.6%，创40年以来新高，较上月反
弹的通胀导致市场预期美联储或将加快加息步伐以遏制通胀。
受此影响，短端利率再次大幅飙升，本周2年期和10年期美国
国债收益率自四月起再度出现倒挂现象。有机构认为10Y-2Y国
债利差倒挂预示美国将出现经济衰退，但我们认为二者之间并
不存在必然联系。一方面，美联储研究指出，10Y-3M利差相
较10Y-2Y利差可以更加有效地预测经济衰退，而目前10Y-3M
利差距离倒挂仍有一定距离。另一方面，纽约联储的美国经济
衰退预测模型显示，未来12个月经济衰退的概率仅为7.1%，仍
处于历史低位。因此，判断美国经济增长出现拐点或衰退仍需
要更多数据佐证。 
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美债期限利差与美国衰退概率（%） 
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