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本报记者 王宁

汇率
短期波动加剧下，债券市场扰动随之而来。近日，中粮期货机构服务部研究总监黄
少艺向记者表示，伴随着外汇市场波动加剧，人民币兑美元也出现一定浮动，这短
期或对债市造成扰动，但综合考虑汇率市场风险可控、国内经济复苏可期和国债期
货尚处深贴水等因素，目前长期持有国债期货空头套保的时机未到。

对于本轮汇率市场波动，黄少艺表
示，一方面是美联储加息
背景下美元进入强周期，例如上周美元指数

央行为稳经济将继续维持宽货币政策。

黄少艺认为，本轮汇率市场波动风险可控，对债市影响有限。根据美国联邦利率期
货隐含报价显示，本轮加息周期至2023年一季度末结束，对应的利率最高点为3.8
%，当前已处美国加息周期末端，尽管美国10年期国债利率仍有上行空间，但到今
年四季度末或见顶回落，届时汇率市场波动将有所下降。同时，贸易基本盘仍将有
效支撑人民币走势。此外，汇率市场弹性增加，有助于及时释放市场压力、避免预
期积累，市场多空切换将会在短期内完成。

落脚到国债期货市场来说，从相关主力合约来看，黄少艺认为当前国债期货相关主
力合约呈现明显贴水状态，意味着空头套保需要承担基差收敛所带来的额外成本。
他说，截至目前，国债期货相关主力合约空头套保成本年化利率最高达到了2.5%，
深度贴水表明当前市场情绪较为悲观。“由于国债期货相关主力合约处于深度贴水
状态，空头套保应避免持有时间较长所承担较大的基差成本。”

（编辑 李波）
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