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在谈到美元利率的时候，经常听到LIBOR，即伦敦银行间同业拆借利率，各个货币
都有自己的LIBOR报价，美元也不例外。但LIBOR并不是美元利率水平的唯一代表
，因为LIBOR的最长报价期间是一年，代表的是美元短期利率的水平。代表一年以
上美元利率水平的通常是美国国债收益率，但美国国债收益率代表的是美国政府的
信誉，企业和银行等商业机构的信用评级无法与美国政府相提并论。因此商业机构
之间在叙做一年以上美元借贷交易的时候，往往是用另一个有代表性的利率基准—
—美元互换利率作为定价基础。

LIBOR和互换利率之间是什么关系？这么说吧，LIBOR和互换利率都是金融机构在
无担保情况下借贷资金头寸所使用的基准利率，是以信用度相当良好的金融机构的
信用状况为基础。两者之间的最大区别就是适用的期限不同，LIBOR最常用的报价
期限是3个月或6个月，而互换利率的期限短至1年，长的可以达到几十年。由于LIB
OR和互换利率
的信用基础相同，根据长短期
利率曲线的报价机理，3
年期的美元互换利率应该等于3个月LIBOR滚动复利计算12次的结果。

LIBOR的报价来自银行机构，属于场外交易产品，投资者很难直接参与该市场，而
在芝加哥商品交易所挂牌的欧洲美元期货合约跟踪的就是美元LIBOR的走势，投资
者可以方便地买卖欧洲美元期货合约以体现自己对美元利率市场的走势预期。

下面举例说明如何计算5年期美元利率互换的利率。2020年6月15日，芝加哥商品
交易所各交割月份的欧洲美元期货合约的报价如下：
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