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	一、近期主要发达经济体债市集中调整
	（一）主要发达经济体国债利率快速上行
	2026年5月以来，全球债券市场出现显著调整，主要发达经济体国债利率普遍大幅上行，多国国债利率创下阶
	（二）本轮债市波动的主要特征
	1.全球共振更加紧密，各经济体国债利率与美债相关性显著提升。5月上中旬�美债、日债、英债、法债利率同
	2.美债利率曲线有所走平。短端2年期美债利率从5月12日的3.994%上升至5月29日的4.002%


	二、本次全球债市波动的几个诱因
	（一）导火索：美国通胀数据超预期叠加美联储新主席沃什就任，市场交易美联储年内加息
	从时间线来看，美国通胀数据公布、沃什通过参议院审议后，美债利率开始出现大幅走升。5月12、13日美国
	从风暴动因看，市场抛售逻辑是“再通胀+鹰派美联储”共振。本轮全球债券市场抛售的核心逻辑，在于市场开始
	从全球范围来看，地缘冲突已经导致主要经济体通胀压力在4月普遍抬升。其中美国4月CPI同比增速升0.5
	（二）放大器：日债和英债波动加剧对全球市场连锁反应的担忧
	日本、英国能源自给率较低�、受近期能源价格波动影响较大，市场加大两国央行加息预期。日央行、英央行4月
	日本和英国是美国国债最大的外国持有者，分别占外国持有总额比例的12.7%、9.9%�，同时英国养老金
	（三）长期隐忧：主要经济体财政扩张趋势明显，但债务可持续性受质疑
	主要经济体未来均面临财政扩张的隐忧。美国虽然受益于关税收入大增，但2025财年联邦财政赤字仍达约1.

	三、预判与展望
	（一）本轮全球债券波动预计为短期冲击，而非系统性利率危机
	尽管近期全球债券市场出现明显抛售现象，美债、日债、英债等长端利率快速冲高，但从目前来看，本轮债市波动
	其核心原因在于，本轮利率快速上行的主要驱动来自美、英、日短期宏观压力的集中释放，但从更长期视角看，目
	（二）影响后续全球债券市场走势的两条主要主线：央行政策及地缘形势
	1.央行政策前瞻：沃什就任后美联储内部偏鹰派背景下，美债利率或维持偏高位震荡（不排除阶段性回落），英
	后续全球债券市场走势，很大程度上仍将取决于主要央行政策路径，尤其是美联储立场变化。短期内，在沃什上任
	与此同时，全球主要央行之间的政策分化也值得关注。英国央行面临“高通胀+弱增长”的两难格局，一方面，英
	2.地缘冲突走向：趋势缓和仍是基准情形，但能源供应修复过程仍存变数。
	中东地缘形势预将继续影响全球通胀与债券市场走势。综合预判，趋势“缓和”仍是基本方向，但能源供应修复过




