
통안채 2년 & 3년 스프레드 분석                                                                                참고: 인포맥스 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

장기적 관점 

- 21년 9월 국내 채권시장에 3년물 통안채가 처음 발행되고 수 개월 간은 +20~40bp 구간에서 유지되다가 22년 6월부

터 급격하게 스프레드가 축소되었다. 이 이후로 23년 9월, 10월에 단기적으로 스프레드를 확대하며 +20bp 부근까지 

상승했지만, 이 기간을 제외하면 대부분의 구간에서 스프레드가 0에 수렴하고 있는 것을 알 수 있다. 9일 종가 기준 

스프레드는 +1.7bp로 최근 스프레드 역전이 해소되며 마이너스에서 반등이 시작되었다. 그간 추이로 볼 때 스프레드

가 붙어있는 상황이 유지될 가능성이 높지만, 장기적인 운용관점에서는 스프레드 역전상태에서 반등할 때는 스프레

드가 확대되는 경우들이 많았기 때문에 6개월 ~1년 단위 장기 포지션에서는 3년 통안 매수 – 2년 통안 매도 포지션

이 확률적으로 우위에 있다. 

 

중단기적 관점 

- 올해 동안의 추이를 볼 때는 최근 8월 5일, 미국 경제 침체 우려에 연동되어 금리 급락시기에 통안채 금리 연중 최저

점을 기록하며 스프레드 역전이 이루어진 것이 더욱 두드러진다. 근래의 동향으로 보아 금리 하락, 상승기 둘 다 3년

물이 2년물에 비해 더 가파른 변동성을 보여줬는데, 마찬가지로 지난 주 경기 둔화 쇼크에도 3년물이 더 민감하게 반

응한 것으로 해석할 수 있다. 그러나 지금은 단기적 운용 관점에서 통안채 2년,3년 스프레드 차익거래의 메리트는 빈

약해 보인다. 왜냐하면 8월 5일 약 -3bp가량 역전이 발생했을 때는 연중 이례적인 스프레드라는 것이 명확했기 때문

에 리스크 대비 기대차익이 안정적인 마켓타이밍이었지만 현재 경기 침체 우려가 상당히 빨리 완화되면서 금리도 급

반등하고 있어 스프레드가 연중 평균으로 보아 정상 수준으로 회복되었고, 금리 반등에도 3년물이 더 민감하게 반응

하여 스프레드가 확대된다고 해도 지난 주 금리 반등이 명확한 상승세 모멘텀을 가지고 있다고 보기 어렵기 때문에 

앞으로의 불확실성으로 통안채 2년,3년 단기 스프레드 포지션으로 수익 기회를 모색하는 것은 어려워 보인다. 


