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国债 2022 年 4 月 22 日星期五

利好消息渐去 期债进入调整

一 行情综述

本周 LPR 下调未能实现基本在意料之中，这也说明下一阶段宽货币格局或将发

生变化，配合稳增长目标的实现将向着宽信用格局倾斜。虽然目前国内部分省市国

内疫情依旧严峻，但随着时间的推移，疫情的好转也将进一步推动期债市场进入调

整状态。

截至 4 月 22 日收盘，期债市场全线下跌，其中 10 年期主力合约跌 0.15%，5 年

期主力合约跌 0.135%，2 年期主力合约涨 0.065%。

Shibor 多数下跌，隔夜 Shibor 报 1.2940%，下跌 0.9 个基点；7天 Shibor 报

1.8040%，下跌 13.3 个基点；3 个月 Shibor 报 2.3130%，下跌 1.0 个基点。

资金面：公开市场方面，今日央行开展了 100 亿元 7 天期逆回购操作，有 100

亿元逆回购到期，当日完全对冲到期量。资金面方面，资金面宽松，银行间市场流

动性仍供给充沛，月度缴税走款在即，七天期回购利率小幅上行 1bp，隔夜则仍维

持在 1.3%附近相对低位。缴税影响或逐步体现，但降准下周实施在即，流动性预

期维持乐观。

二 基本面消息

1 国内
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4 月 EPMI 再度下降 创有史以来最低

4 月表征战略性新兴产业景气度的 EPMI 进一步降至 45.7，较前值回落了 3.8

个百分点。以同比变化消除季节性，4月 EPMI 比去年同期下降 18个百分点，降幅

较 3 月的 13.6 个百分点进一步扩大，且是历史上首次连续两个月同比降幅在两位

数。数据绝对值水平亦创下 2014 年有数据以来同期新低。

从战略性新兴产业景气面来看，4 月仅 1 个行业位于景气度荣枯线以上，今年

前 3 个月分别为 1 个、5 个和 3 个。值得注意的是，4月本身是开工旺季，2014-2021

年（不含 2020 年）的 4月全部 7 个新兴产业景气度均位于扩张区间；即便是疫情

影响下的 2020 年 4 月，处于扩张区间的新兴产业个数也达到 6 个。今年的数据反

常应与疫情的超常规冲击有关。

专家建议必要时续发抗疫特别国债

一季度积极财政政策发力适当靠前，加快发行专项债的同时，组合式减税退税

政策也在发力，稳定了宏观经济大盘。展望二季度，积极财政政策将接续发力。专

家建议必要时可以续发抗疫特别国债。

2 国际

10 年期美债收益率快速上行

本周以来，10年期美债收益率快速上升，4月 19 日升至 2.93%，创 2018 年 12

月 4 日以来新高。4 月 20 日略有回落至 2.85%，仍处于较高水平。30 年期美债收

益率也迅速走高，4月 19 日突破 3%至 3.01%，为 2019 年 3 月 20 日以来最高点。
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三 后市展望

本轮宽松落地后期债短期利多出尽，同时宽信用预期施压债市，叠加美联储

收益率涨势不减，近期人民币汇率承压，期债持续震荡偏弱。但国内疫情未明显好

转，下跌空间仍然有限，基本面压力缓解前流动性宽松无忧。操作上建议无单可暂

时观望，密切关注疫情拐点。
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