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2020 年 5 月 21 日 

英國國債孳息率首次跌至負利率？ 

昨天，英國政府發行總值 37.5 萬億英鎊的 2023 年到期國債，由於認購反應熱烈，該國債最終以負

0.003%孳息率成交，是英國史上首度國債出現負利率。 

 

不過，讀者要留意，到目前為止，英倫銀行的目標利率還是處於正數(0.1%)、還未有推行負利率[即

使早前英倫銀行兩度減息，將目標利率由 0.75%降至 0.1%]。今次英國國債出現負利率，只是市場

預期當疫情對英國經濟的打擊持續下，英倫銀行最終都需要推行負利率去刺激經濟(當然，最後英倫

銀行是不是會推行負利率，還是未知之數，因為根據歐元區和日本的經驗，負利率對推動經濟增長

未必太有效、只是對推動股市上升較有效)。 

 

所以，今次英國國債出現負利率，是由於市場對國債需求巨大，令價格上升(以至出現負利率)。 

 



Page 2 of 4 

英倫銀行目標利率︰現時為 0.1% 

 

資料來源︰彭博 

 

當然，有人會問，為甚麼投資者咁傻？借錢比英國政府，不收利息之餘、仲要比返利息英國政府？

其實原因是這樣的，對於大部分機構投資者，好多時它們都會有一些沒有用來投資(或備用)的流動資

金，它們本來可以選擇存放在銀行(即使銀行不給與它們利息)，但自 2008 年金融海嘯後，由於機構

投資者亦擔心銀行隨時有倒閉的風險，所以，在選擇貨幣工具時，它們有時會寧願付少許利息，亦

會選擇國債，因為國家破產的風險較低(以發達國家，如美國、德國、英國、日本等)，而且國債的流

動性亦相對較高。 

 

這造成過去十年，全球不少國債都出現負利率的情況(英國算是落後了，現在才加入﹗)。舉例來說，

德國 10 年期國債早在 2016 年已出現負利率；法國 10 年期國債亦在 2019 年跌入負利率；日本 10

年期國債亦在 2016 年跌入負利率。 
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德國 10 年期國債孳息率 

 

資料來源︰彭博 

 

法國 10 年期國債孳息率 

 

資料來源︰彭博 
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日本 10 年期國債孳息率 

 

資料來源︰彭博 

其實在 2019 年，全球已有超過 10 萬億美元的債券是處於負利率的水平(相信今年會有更多)。所以，

現在英國國債跌至負利率，對於市場來說，根本就已是見怪不怪了﹗ 

 

重要告示及豁免責任聲明: 
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如有任何意見或查詢，請電郵至 enquiries@amgwealth.com 與我們聯絡。 
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