
富荣固收：“国发 2 号文”允许融资平台对符合条件的存量隐性债务展期 贵州化债进行时 

 

 

节前国内市场回顾：央行实现净投放 4000 亿元，流动性较平稳。全周 1Y、5Y、10Y 国债收

益率分别变动-1.79BP、3.05BP、2.51BP，10-1Y 国债利差走阔 4BP 至 75BP，10-1Y 国开债

利差走阔 6BP 至 94BP。信用债收益率走势方面，城投债 3 年期 AAA 周变动 0.33BP、AA+

周变动 1.33BP、AA 周变动-1.67BP；3 年期中票收益率变动-2.54B 至-0.53BP，其中低等级

下行幅度更大。 

节前主要股票指数均下跌，中证转债下行。中证 500 下跌 5.68%，上证 50 下跌 5.12%，沪深

300 下跌 4.51%。中证转债指数下跌 1.57%。 

其他资产方面，在岸人民币兑美元收于 6.3612，伦敦金现下跌 2.36%至 1791.16 美元/盎司，

标普 500 指数上涨 0.49%，布伦特原油上涨 2.43%至 90.03 美元/桶，LME 铜下跌 2.93%至 9678

美元/吨，10 年美债收益率周上行 6BP。 

 

专题：国发 2 号文点评 

1、2022 年 1 月 26 日，国务院发布了《关于支持贵州在新时代西部大开发上闯新路的意见》

（国发 2 号文），其中第二十九条提到，“从严遏制新增隐性债务，稳妥化解存量隐性债务”，

“允许融资平台公司对符合条件的存量隐性债务，与金融机构协商采取适当的展期、债务重

组等方式维持资金周转”，“对贵州适度分配新增地方政府债务限额”等。 

2、允许隐性债务展期、重组的表述，不用过于悲观解读。因为自 2018 年起，国务院出台

多个指导意见均提到过允许地方隐性债务通过借新还旧、展期等方式偿还。2018 年财政部

发文提出隐性债务化解的六大途径中，也包括借新还旧或展期。所以本次 2 号文的相关表述

为对 2018 年以来政策的延续。 

3、2 号文是近年来少见的国务院对省级行政区发展单独印发的文件，本身具有较高的信号

意义。2 号文意味着国家实际上已经承认了贵州地区的隐债规模和化解压力均很大，需要政

策层面有特别的照顾。同时，2 号文对贵州发展提出多方面意见和重要保障措施，在债务方

面，2 号文体现出国家已经给予一定政策倾斜，从大方向上对于地区的债务化解是利好。但

同时，政策落地需要执行过程，债务化解除政策外，也需要市场化手段。 

4、2 号文提到了隐性债务化解方式，除了延续之前提到过的展期等，也提出在地方政府债

券限额方面给予特定支持，通过地方政府债券限额来支持政府投资项目建设等。所以，一是

未来贵州可能会通过增发偿还存量债务再融资债，用来化解隐性债务，二是可关注贵州承接

较多专项债项目的城投平台。 

5、贵州作为债务负担重、债券市场认可度较低的典型地区，本次国家出台文件给予指导，

后续对于其他隐性债务负担重的省份、地区等，2 号文的做法也有可能提出。 

 

节前海外回顾： 

债市方面，春节期间各国债市收益率普遍上行。10Y 美债收益率上行 15BP 至 1.53%。10Y 德

债、法债、英债、意债收益率分别上行 19BP、28.4BP、16.9BP、40.1BP。 

权益方面，全周来看标普 500、道指、纳指分别累计上涨 1.55%、1.05%和 2.38%。欧洲主要

股指涨跌互现，亚太地区股指均上涨。 

大宗商品价格普涨，美元走弱叠加原油供需缺口扩大，油价持续上涨，黄金价格上涨 1.24%。

COMEX 铜、COMEX 白银分别累涨 4.1%、0.98%。 

外汇方面美元指数走弱，春节期间累计下跌 1.8%至 95.47。非美货币普遍上涨，欧元、英镑、

瑞郎、日元分别升值 2.72%、0.95%、0.61%、0.03%，离岸人民币升值 0.14%。 



 

春节期间主要动态： 

1、商品房销售下降，地产继续承压。除夕至初三，30 大中城市商品房成交面积 4.34 万平

方米，较去年同期下降 6.17%。此外，今年一月份，30 大中城市成交 1223 万方，同比下滑

30%。其中，一线城市成交 335 万方，同比下滑 30%，二线城市成交 616 万方，同比下滑 13%，

三线城市成交 271 万方，同比下滑 52%。 

2、今年一月份土地市场景气度仍较低。2022 年 1 月 300 城市土地出让金 1248 亿元，处于

2018 年以来的最低水平。2022 年 1 月 300 城市土地流拍率达到 11.8%，处于较高水平。同

时，自 2021 年 6 月以来月度流拍率持续高于 10%。 

3、春运旅客发送总量仍处低位。受疫情就地过年政策影响，据国务院联防联控机制春运工

作专班数据，今年正月初一至初四，全国铁路、公路、水路、民航发送旅客总量 6388 万人

次，较去年同期上升 34.6%，但仅为 2019 年同期的 33.1%。 

4、春节档电影票房量降价升。除夕至正月初四，电影总票房 44.06 亿元，较去年同期下降

23.3%，观影人次 8116.5 万，较去年同期下降 30.4%。而电影票价却涨幅明显，今年春节档

平均票价 54.3 元，相较于 2021 年春节档 48.8 元的平均票价，涨幅超过 11%。 

 

 

 

 

 

 

 

风险提示： 

1、本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料和合作客户的研究成果，但本公司及研究人员对这

些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证本报告所包含的信息戒建议在本报告发出后不会发生任

何变更，且本报告仅反映发布时的资料、观点和预测，可能在随后会作出调整。2、本报告中的资料、观点

和预测等仅供参考，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。市场有风险，投资需谨慎。 

 


