
 

谭雅玲：美元贬值导向不变，

或将寻求新手段 
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文/新浪财经意见领袖专栏作家 谭雅玲 

上周美指迂回窄幅波动，偏上有节制和偏贬继续，最终指标收官贬值

0.2%，振幅仅为 0.9%，最高与最低相差 80 点，收盘 92 点边缘。观察美

指走势之外，一周最重要的是美债态势十分奇怪与神秘，尤其偏激性收益

率下降隐含蕴意比较值得关注。 

 

美债收益率下行为铺垫，上行目标清晰不变。全周美债收益率变化较

为突出，周末显示美国 10 年期国债收益率反弹 5 个基点，攀升至 1.34%，

这直接缓解市场对经济放缓的担忧。然而之前，美国国债收益率的下降让

投资者感到困惑，并且市场恐慌指数直接上升 30%，美元贬值倾向加重，

美债与美指组合凸显作为。其中周四 10 年期美债收益率一度下跌至 1.25%

的低点，市场不良因素上升成为重点。尤其伴随美联储 6 月会议纪要的发
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布，其实这种动向隐含性较强，美国国债收益率逻辑对标下行力图刺激上

行意图显而易见。 

美指走势一方面是技术逻辑必然性较大，下行并不是目的，上行则是

实际需求与目标。毕竟目前美国财政赤字压力较大，即将到来的财年决算

依然是赤字严峻，进而美债吸纳资金来源的技术手法为主，预计年内剩余

时间国债收益率上行难以避免，预计 10 年国债或将达到 2%具有可能。加

之全球经济与资产价格不良上升，美债购买力或有改善，美国筹集资金路

径长期布局是关键。 

另一方面是伴随美股技术逻辑与周期经验，预计伴随美债上下的美股

暴跌也是促进美债收益率上行的可能刺激因素之一。一般时间规律通常第

三季度或第四季度美股调整加大，美国财年特殊时段的发挥性较强。尤其

美股指数超强设计性更强，三大股指上涨局面已经预留暴跌行情空间与条

件是美股高人一筹的重点。既使美股暴跌并不影响美股价值基本水平，上

市企业业绩也不会有太大的变化。尤其科技股支持力度不减，潜在对股指

的保障与保护作用将是美股重要的动态与定向关键。 

最重要的是美国基准利率上调意向坚定，因此刚刚在本周发布的美联

储上次例会会议纪要显示，鹰派基调并未改变，加息基调不变的组合拳效

应十分得当得利得势。美债收益率下行刺激上行的技术逻辑蕴意美联储基

准利率上行的关联作用与刺激因素。目前美元基准利率处于无余地回旋的

空间，借助其它产品与市场利率刺激与带动是美元老道的表现。尤其面对
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美国个性凸显的特色，美元既能有效规避风险不升值，又可以主动设计路

径配合推进利率宗旨与方向。加之外围环境与关联货币技术逻辑周期因素

适宜，美元基准利率长期性规划与趋势则是考量目前短期形势值得侧重的

关键。 

预计本周美元保持目前水平为主，潜在上升 93 点动力较大，偏贬概

率受制资产价格和商品价格调整较大，市场恐慌不安逸形势比较适宜美元

偏升。 

(本文作者介绍：中国外汇投资研究院院长，独立经济学家，长期从事

国际金融和世界经济研究，尤其对外汇市场研究具有较深的功底与实践经

验。) 
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