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E5_88_B8_E7_BB_BC_E5_c67_275401.htm 国债净价交易是一种

在现券买卖时,以不含有自然增长应计利息的价格报价并成交

的交易方式。也就是说,将国债成交价格与国债的应计利息分

解,让交易价格随行就市,而应计利息则根据票面利率按天计

算,从而使国债的持有人享有持有期间应得的利息收入。����因此,

在净价交易条件下,由于国债交易价格不含有应计利息,其价格

形成及变动能够更加准确地体现国债的内在价值、供求关系

及市场利率的变动趋势。����早在1993年,财政部首次通过19家国

债一级自营商借助STAQ系统采取过净价交易方式,而且制定

了一些规则,积累了一些经验。所以,净价交易在我国并不是新

鲜事物,只是如何进一步研究其适用范围与必要性的问题。����实

行国债净价交易方式其具有重要的积极意义:(1)、实行国债净

价交易符合国际惯例,特别是附息国债实行净价交易是国际上

比较通行的做法,是国债市场发达国家的基本经验。我国推行

国债净价交易,有利于我国国债市场向国际惯例靠拢,缩小我国

国债市场与发达国家国债市场的差距。(2)、国债净价交易下

的成交价格总是围绕着国债面值上下波动,反映了市场利率的

变化对国债价格的影响。从长远来看,实行净价交易也有利于

以国债为基础工具的整个金融市场交易行为的规范。(3)、净

价交易方式能清楚地勾画国债交易中卖方的收益程度和买方

的支付成本,使买卖双方的利益比较明确。对卖方来说,其得到

的收益包括买方支付的成交价格和持有期间应得的利息；对

买方来说,其付出的成本也包括向卖方支付成交价格和卖方持



有期间应得的利息。(4)、实行净价交易能分辩出国债交易中

的资本收益和利息收益,为税务处理提供便利。根据《中华人

民共和国国库券条例)规定:"国债的利息收入享受免税待遇",在

净价交易方式下,将国债成交价格与应计利息分开,有利于税收
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