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在周末法国严重恐怖袭击案之后，

短期避险情绪冲击风险类资产，避险情

绪上升资金短期可能会产生资本外流的

压力，长端收益率因避险需求或能表现

稳定，但短端收益率略有上行压力，收

益率曲线平坦化。 

如果以 911 对照本次事件，短期避

险需求上升短期将推升欧洲收益率下行。

911 后，美国 10 年期国债收益率从 9 月

10 日 4.84%下降 20BP 至 4.64%，随即 9

月 17 日美联储降息 50BP，从 3.5%下降

至 3%。初步预计，法国 10 年期国债收益

率将突破前期低点，降至 0.7%。 

911 事件对美国经济冲击明显，本次

事件后，后续欧洲经济不乐观。911 事件

后，2001 年第一季度 GDP 折年数同比

2.3%，第四季度降至 0.21%。至此，美联

储开启了降息周期，联邦基金利率从 911

前的 3.5%下降至 2003 年 6 月 25 日的低

点 1%，与此同时，美国 10 年期国债收益

率最低也降至 2003 年 6 月的 3.33%。本

次恐怖袭击直接冲击欧洲旅游、消费、

零售等各个行业，欧洲经济雪上加霜，

欧央行或会加大 QE 规模并采取更为激进

的负利率措施。 

本次欧洲和全球货币宽松持续的时

间或更长。美联储宽松的货币政策导致

居民部门快速加杠杆，创造了新兴市场 5

年的出口繁荣但也为后续次贷危机埋下

伏笔。但考虑到欧洲甚至美国居民部门

正处于去杠杆进程，再加上全球的人口

老龄化压力，本次欧央行宽松后未必能

看到新的加杠杆主体出现。全球高债务

和人口老龄化是未来绕不开的一个大趋

势，持续的货币宽松和低利率时代远未

结束。 

对中国来说，短期避险情绪冲击风

险类资产，避险情绪上升资金短期可能

会产生资本外流的压力，长端因避险需

求或能表现稳定，但短端略有上行压力，
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收益率曲线平坦化。后续欧洲经济不确

定性增强或会拖累本已羸弱的国内出口

部门，再加上欧央行或会加码宽松，美

联储加息延后，国内货币宽松空间重启，

此事件在中期构成利好。 

以上仅供参考，谢谢！ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 

请发电邮至：shmarketing@cfets-icap.com.cn 

更多信息，请登录网站：www.cfets-icap.com.cn 
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