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国债 2022 年 8 月 26 日星期五

稳增长信号频出，但期债多头无需太过悲观

一． 行情综述

为缓解国内经济疲软的态势，本周 8 月 22 日 LPR 利率非对称下调后，紧随其

后 8 月 24 日召开的国常会推出稳增长政策 19 条。与上一次相比，本次的一揽子

政策更加有的放矢和聚焦，其中财政和基建依旧是主要抓手，对于地产的支持态度

更加明确，而稳就业方面更加突出民营企业和平台经济的作用。国常会上释放的信

号家印证了中央近期将更加重视通过促进宽货币向宽信用的转型来助推国家经济

企稳运行，这也导致了本周三和周四多头情绪有一定的回落。不过当前债市或也不

必过于悲观，一方面降息对应收益率中枢的下移，另一方面宽信用效果到底如何还

需等待后续配套政策出台。

据 wind 资讯，主要期限国债利率 1y、3y、5y、7y 和 10y 分别为 1.79%、

2.26%、2.43%、2.61%和 2.63%，主要期限国债利差 10y-1y、10y-3y、10y-5y、

7y-1y 和 7y-3y 分别为 84bp、37bp、20bp、82bp 和 35bp,国债利率上行为主,

国债利差总体扩大。

据 wind 资讯，主要期限回购利率 1d、7d、14d、21d 和 1m 分别为 1.25%、

1.71%、1.69%、1.78%和 1.65%，主要期限回购利差 1m-1d、1m-7d、1m-14d、

21d-1d 和 21d-7d 分别为 40bp、-6bp、-4bp、53bp 和 7bp,回购利率下行为主,

回购利差总体收窄。
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据 wind 资讯，美债收益率多数下跌，3 月期美债收益率涨 3.58 个基点报

2.818%，2 年期美债收益率跌 2.3 个基点报 3.378%，3 年期美债收益率跌 3.5

个基点报 3.364%，5 年期美债收益率跌 8.1 个基点报 3.158%，10 年期美债收

益率跌 8 个基点报 3.03%，30 年期美债收益率跌 1.4 个基点报 3.244%。

二．基本面信息

国内

国常会再出一揽子政策助力经济稳定

8 月 24 日召开的国务院常务会议部署稳经济一揽子政策的 19 项接续政策措施，

加力巩固经济恢复发展基础。其中包括：增加 3000 亿元以上政策性开发性金融

工具额度，依法用好 5000 多亿元专项债结存限额；持续释放贷款市场报价利率

改革和传导效应，降低融资成本；核准开工一批基础设施等项目；出台措施支持民

营企业、平台经济发展；允许地方“一城一策”运用信贷等政策，合理支持刚性和

改善性住房需求；支持中央发电企业等发行 2000 亿元债券，再发放 100 亿元

农资补贴。多地出台纾困房企政策

国际

韩国上调基准利率

韩国央行上调基准利率 25 个基点至 2.5%，为该行史上首次连续四次加息。

韩国央行将今年 CPI 预期上调 0.7 个百分点至 5.2%，为 24 年来最高，同时下调
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今年 GDP 增速至 2.6%。韩国央行行长李昌镛表示，今后一段时间将保持 25 个

基点的加息步伐，不考虑激进加息。

美国失业人口减少

美国上周初请失业金人数减少 2000 人至 24.3 万人，好于经济学家预期的

25.3 万人，为连续第二周下降，表明劳动力需求依然强劲。截至 8 月 13 日当周

续请失业金人数降至 141.5 万人。

三， 后市展望

综合来看，近期资金面呈现逐渐收敛的态势，而从长期看资金面也将逐渐回归

常态，但是短期的回归情况尤其是回归速度又取决于宽信用的情况。整体上看，当

前宽信用仍有待进一步好转。

交易性需求建议可以谨慎偏多操作；空头套保可关注基差回落后的建仓机会；

可适当关注 12 月合约基差收敛机会；移仓方面，短端品种的空头尽量提前行动，长

端空头可以选择均匀移仓；曲线策略方面可以仍旧维持做平思路。
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