
 

亚洲及亚太区本地货币固定收益资产迎来大利好？ 
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数十年来，凭借为全球投资者提供的便利性、庞大的资金规模和良好的基础流动性，美元债券市场一直是全球发

行人无可争议的第一选择。不过，随着美国财政形势的不确定性日渐增加，美国国债市场的全球主要避险资产地

位面临挑战。2025 年，亚洲本地货币固定收益资产的多个大利好正在积聚。越来越多的发行人和投资者开始认

识到，亚洲蓬勃发展的债券市场具有令人瞩目的稳定性和相对价值。 

 

除“亚洲地区（日本除外）”这一传统视角外，另外一些市场视角也不断发展，研究范围扩大到囊括日本和澳大

利亚本地货币债券市场，形成更全面的亚太区聚焦观点。泛亚太区概念在纳入日本和澳大利亚等规模大、流动性

高、质量优异的政府债券市场后，不仅可提高整体多元化，亦可提升信用质量。 

 

 

本文最初于 2025 年 7 月 28 日在 Indexology® 博客上发布。 

 

资料来源：标普道琼斯指数有限公司。数据截至 2025 年 6 月 30 日。指数表现基于以美元计算的总收益。过往表现并不能保证未来业绩。图表仅供说明。 

图 1：亚太区指数与美国国债指数年初至今表现对比 
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iBoxx ALBI 指数（美元未对冲） 

iBoxx ABF 泛亚洲指数（美元未对冲） 

S&P/ASX iBoxx 澳大利亚联邦及州政府债券指数（美元未对冲） 

iBoxx 全球政府债券日本指数（美元未对冲） 



 

截至 2025 年 6 月 30 日，美国国债（以 iBoxx 美国国债指数为代表，上涨 3.77%）年初至今表现落后于我们的

旗舰亚洲本地货币债券指数（见图 1）。iBoxx 亚洲债券基金 (ABF) 泛亚洲指数（美元未对冲）年初至今上涨 

8.13%，其成分债券为 8 个亚洲本地市场的主权类和准主权类债券 1；iBoxx 亚洲本币债券指数 (ALBI)（美元未

对冲）同期上涨 7.66%，成分债券主要为来自 10 个亚洲市场的主权类和准主权类债券（约 95%）2。同期，澳

大利亚和日本债券市场也同样跑赢美国国债指数，这两个市场以 S&P/ASX iBoxx 澳大利亚联邦及州政府债券指

数（美元未对冲）和 iBoxx 全球政府债券日本指数（美元未对冲）为代表，分别上涨 9.60% 和 6.40%。 

 

从多元分散角度看指数表现 

 

图 2：亚太区指数与美国国债之间的 10 年月度相关性 
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iBoxx 美国国债指数 1.00 - - - - 

iBoxx ALBI 指数 0.49 1.00 - - - 

iBoxx ABF 泛亚洲指数 0.52 0.99 1.00 - - 

S&P/ASX iBoxx  

澳大利亚联邦及 

州政府债券指数 

0.45 0.81 0.81 1.00 - 

iBoxx 全球政府 

债券日本指数 
0.43 0.64 0.66 0.54 1.00 

资料来源：标普道琼斯指数有限公司。2015 年 6 月 30 日至 2025 年 6 月 30 日期间的数据。S&P/ASX iBoxx 澳大利亚联邦及州政府债券指数于 2024 年 

11 月 15 日推出。iBoxx ALBI 指数于 2016 年 1 月 20 日推出。iBoxx 全球政府债券日本指数于 2019 年 12 月 31 日推出。该日期前的所有数据均为经过回

测的假设性数据。相关性基于以美元计算的月度指数收益。过往表现并不能保证未来业绩。表格仅供说明，反映假设的历史表现。请参阅文末的“表现披

露”链接，了解与回测表现相关的内在限制的更多信息。 

 

过去 10 年，亚太区本地货币债券指数与美国国债之间的相关性仅为低至中等，多元分散特征十分明显（见图 2）。

iBoxx ALBI 指数和 iBoxx ABF 泛亚洲指数与 iBoxx 美国国债指数之间的相关性均为 0.50 左右，而澳大利亚和日本

政府债券与之相关性则更弱，分别为 0.45 和 0.43。 

 

从外汇角度看指数表现 

 

随着近年亚洲（及亚太区）债券市场的发展，该地区不再是单纯的新兴市场配置对象，其不断提升的复杂性和多

样化的表现特征开始跃入投资者视野。 

 

对于全球投资者而言，总收益并不完全依赖收益率，债券价格上涨带来的资本增值同样重要。而更为重要的是，

在投资亚太区本地市场时以优惠的市场条件增持外汇敞口，或能成为良好的超额收益来源。 

 



 

图 3：亚太区市场年初至今以本地货币和美元计算的表现 

指数 年化收益率 (%) 
指数收益 

（美元未对冲，%） 

指数收益 

（本地货币，%） 
外汇收益 (%) 

iBoxx ALBI 中国离岸债券指数 2.57 5.08 2.76 2.33 

iBoxx ALBI 中国在岸债券指数 1.77 2.67 0.75 1.92 

iBoxx ALBI 香港指数 3.23 4.25 5.40 -1.15 

iBoxx ALBI 印度指数 6.81 5.11 5.00 0.11 

iBoxx ALBI 印尼指数 6.83 4.76 5.68 -0.91 

iBoxx ALBI 马来西亚指数 3.72 10.47 4.02 6.45 

iBoxx ALBI 菲律宾指数 4.99 5.61 2.82 2.79 

iBoxx ALBI 新加坡指数 2.33 13.42 6.23 7.19 

iBoxx ALBl 韩国指数 2.77 11.64 2.35 9.29 

iBoxx ALBl 泰国指数 2.00 12.48 7.08 5.39 

S&P/ASX iBoxx 澳大利亚 

联邦及州政府债券指数 
4.23 9.60 4.15 5.44 

iBoxx 全球政府债券日本指数 1.91 5.88 -2.69 8.57 

iBoxx 美国国债指数 4.43 3.77 3.77 - 

资料来源：标普道琼斯指数有限公司。数据截至 2025 年 6 月 30 日。指数表现基于以美元计算的总收益。过往表现并不能保证未来业绩。表格仅供说明。 

 

图 3 展示了外汇对本地货币债券市场的重要作用。除港元（采用美元联系汇率制度）和印尼盾外，本地货币对美

元的升值是今年亚太区各大指数表现的主要贡献来源之一。韩国和新加坡等市场的外汇收益相当可观，甚至超过

了资本增值和应计收益，凸显外汇收益是年初至今表现的关键要素之一。 

 

未来展望 

 

亚太区固定收益市场的多元分散特征十分明显，既给投资者带来巨大挑战，也意味着难得的机遇。 展望未来，

随着去美元化这一长期主题继续发酵，亚洲地区（日本除外）或亚太区本地货币固定收益资产能否顺势而为，在

这一浪潮中异军突起？ 

 

如需了解亚太区固定收益系列指数的最新表现，请参阅我们每月的亚太区固定收益指数表现报告。 
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1 iBoxx ABF 泛亚洲指数旨在追踪中国内地、香港、印度尼西亚、马来西亚、菲律宾、新加坡、韩国和泰国这八

个亚洲本地债券市场合格证券的表现 

2 iBoxx ALBI 指数旨在追踪中国在岸、中国离岸、香港、印度、印度尼西亚、马来西亚、菲律宾、新加坡、韩国

和泰国这 10 个亚洲本地债券市场合格证券的表现 

 

本博客所载文章仅为提供意见，并非建议。请阅读我们的免责声明。 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

如欲阅读更多博客文章，请于英文网站 www.indexologyblog.com 订阅我们最新发布

的文章。 
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