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品种 
主力

合约 点评 操作建议 
短期 

观点 

股指 

IF2404 

IH2404 

IC2404 

IM2404 

全行业板块反弹，中小盘股指

拉升 

资本市场制度优化

偏向大盘绩优股，

顺周期板块更坚

挺，中小盘指数波

动较大，谨慎操作 

中性 

国债 

T2406 

TF2406 

TS2406

L2406 

基本面增量信息对债市的定价

影响仍偏弱，目前国债期货面

临的供需环境可能仍相对友

好，如出现存款利率下调，期债

存在震荡式上行的可能，关注

政府债供给节奏 

单边策略上建议多

单仍可持有，观察

供给端和税期资金

面变化。曲线策略

上，或可适当关注

30-10Y 利差做阔。 

谨慎偏多 

贵金属 
AU2406 

AG2406 

美联储官员持续释放鹰派预期 

美债收益率走高贵金属波动收

窄 

金银短期投机情绪

或缓和，后续关注

地缘局势、市场增

量资金和多头仓位

的变化，把握逢低

布局的机会 

谨慎偏多 
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[股指期货] 

◆ 股指期货：金融消费上扬，股指分化整理 

【市场情况】 

周四，A股主要指数低开后震荡上行，大小盘分化。截止收盘，上证指数涨 0.09%，报 3074.22。深成

指微跌 0.05%，创业板指跌 0.55%，沪深 300涨 0.12%、上证 50涨 0.22%，中证 500涨 0.19%、中证 1000

跌 0.01%。个股跌多涨少，当日 2116只上涨（69涨停），3120 只下跌（38跌停），124只持平。其中，辰

光医疗、德尔玛、金盾股份涨幅居前，分别上涨 27.01%、20.04%、20.03%；而*ST 美尚、*ST越博、*ST

三盛跌幅居前，各跌 16.39%、16.34%、14.53%。北向资金贵州茅台获净买入 4.20 亿元，中信银行遭净卖

出 3.75亿元。 

分行业板块看，权重股上涨，其中，保险、家用电器、建材分别大涨 2.30%、1.65%、1.38%；低空经

济概念主题火热上扬。下跌板块中，能源类回调，摩托车、石油天然气、工程机械分别下跌 2.55%、1.79%、

1.78%。 

期指方面，2404 合约周五到期，主力切换为 2405 合约全部随指数上涨：IF2405、IH2405 分别收涨

0.31%、0.62%；IC2405、IM2405 分别收涨 0.61%、0.66%，四大期指 05 合约基差升贴水分化：IF2405 贴

水 0.40点，IH2405升水 6.40点，IC2405贴水 13.04点，IM2405贴水 52.72点。 

【消息面】 

国内要闻方面，4 月 18 日，国新办就 2024 年一季度金融运行和外汇收支情况举行发布会。央行副行

长朱鹤新表示，未来货币政策还有空间，将密切观察政策效果及经济恢复、目标实现情况，择机用好储备

工具。发布会要点还包括：①相关部门将加强对资金空转监测，完善管理考核机制②央行根据物价变化与

走势将名义利率保持在合理水平，巩固经济回升向好态势③央行坚决防范汇率超调风险，保持人民币汇率

在合理均衡水平上的基本稳定④境外机构投资境内债券有望延续稳定增长态势。 

海外方面，欧洲央行副行长金多斯表示，确信能在 2025年实现 2%的通胀目标。如果通胀条件得到满

足，降低当前货币政策限制水平将是合适的。欧洲央行管委西姆库斯表示，除非出现重大意外，否则 6月

份将降息，预计今年将有约 3次降息 

【资金面】 

4月 18日，A股市场全天成交 9496亿元。北向资金全天净卖出 52.85亿元，其中沪股通净流出 15.33

亿元，深股通净流出 37.52亿元。央行以利率招标方式开展了 20亿元 7天期逆回购操作，中标利率为 1.8%，

当日 20亿元逆回购到期，因此单日完全对冲到期量。 

【操作建议】 

当前 IF、IH、IC与 IM主力合约的基差率分别为-0.01%、0.26%、-0.24%与-1.0%。A股财报陆续披露，

等待业绩验证盈利改善情况，资本市场制度优化偏向大盘绩优股，顺周期板块更坚挺，中小盘指数波动较

大，谨慎操作。 

 

 

[国债期货] 

◆ 国债期货：期债延续上行，关注税期资金面 

【市场表现】 

国债期货集体收涨，30 年期主力合约涨 0.75%报 107.43 元，10 年期主力合约涨 0.15%报 104.61 元，

均创新高，5年期主力合约涨 0.16%，2年期主力合约涨 0.07%。银行间主要利率债收益率全线下行，截至

发稿，5 年期国债活跃券“23 附息国债 22”收益率下行 2bp，10 年期国债活跃券“24 附息国债 04”收益

率下行 0.7bp，5年期国开活跃券“23国开 08”收益率下行 3bp，10年期国开活跃券“24国开 05”收益率

下行 1.75bp报 2.32%，盘中一度抵达 2.3075%，创 2003年底以来新低。 

【资金面】 
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央行开展 20亿元 7天期逆回购操作，中标利率为 1.8%。当日 20 亿元逆回购到期，完全对冲到期量。

资金面，随着税期影响显现，周四银行间市场资金面一度小幅收敛，不过午后有所转松，隔夜和七天回购

加权利率则仍略上行，同业存单利率小幅回落，预期依旧平稳。长期资金方面，国有和主要股份制银行一

年期同业存单二级最新成交在 2.06%左右，较上一交易日上行 2bp 左右。未来两日随着缴税走款，需求增

加继续施压短期流动性。央行公开市场依旧按兵不动，逆回购仍坚守地量，主要是 4月以来资金宽松，依

靠市场自身基本就能消化税期的影响，不过央行应该还会跟踪流动性异动并适时援手。4 月增值税、所得

税等主要税种申报截止日为 18日，一般随后两个工作日为走款高峰期。 

【消息面】 

央行副行长、国家外汇局局长朱鹤新在国新办新闻发布会上表示，前期出台的一系列货币政策措施正

在逐步发挥作用，国民经济持续回升、开局良好，未来货币政策还有空间，将密切观察政策效果及经济恢

复、目标实现情况，择机用好储备工具。央行谈M2突破 300万亿元称，这是过去多年金融支持实体经济

发展的反映，相关部门将加强对资金空转的监测，完善管理考核机制；未来随着经济转型升级，有效融资

需求恢复，社会预期改善，资金沉淀空转的现象也会缓解；当前庞大的货币总量增长可能会放缓，数据上

会有扰动，不宜做简单同期比较。央行提及未来货币政策仍有空间，对债市情绪有一定提振，经济转型升

级阶段M2增速可能会有所放缓。同时需要关注监管对资金空转现象的态度，有可能对资金面存在影响。 

【操作建议】 

从基本面因素来看，3月通胀数据和社融数据反映实体需求有待进一步提振，而 PMI数据和出口数据

反映全球贸易改善和我国出口的企稳对制造业形成支撑。一季度实际 GDP 超预期而名义 GDP 相对低位，

对债市而言基本面的边际信号多空交织，但现阶段基本面尚未持续回升以至于扭转曲折式复苏的中长期预

期，因此基本面增量信息对债市的定价影响仍偏弱。短期来看债市交易的主线仍是供需关系变化，政府债

供给节奏是重要变量，结合资金面情况和政府债供给节奏，预计 4月份供给压力相对较小，上半月地方债

供给仍未有提速迹象，资金面在税期扰动到来前或延续偏松，5-6 月供给压力有可能增长。叠加按照存款

利率调整规律，4-5月不排除出现新一轮的存款利率下调。从供需的角度出发，4月份国债期货或仍处顺风

环境中，存在震荡式上行的可能。单边策略上建议多单仍可持有，观察供给端和税期资金面变化。曲线策

略上，或可适当关注 30-10Y 利差做阔。 

 

 

 [贵金属] 

◆ 贵金属：美联储官员持续释放鹰派预期 美债收益率走高贵金属波动收窄 

【行情回顾】 

消息方面，美联储官员持续表态，纽约联储主席威廉姆斯警告称，如果数据显示美联储需要加息，将

会加息。随后亚特兰大联储主席博斯蒂克也表态称，“如果美国通胀回落停滞或朝相反方向发展，我必须对

加息持开放态度；控制通胀至关重要”，指出降息不太可能早于年底前。 

隔夜，此前美联储降息预期受到一再打压，但并未出现加息信号，但在通胀高企的情况下有官员支持

进一步收紧，使未来货币政策路径更加曲折。受到消息影响美债收益率和美元指数大幅反弹，美股延续下

跌趋势，贵金属在避险情绪的支撑下相对具有韧性，波动有所收窄。国际金价前期小幅震荡上行最高至 2390

美元尾盘涨幅收窄，收盘报 2378.93美元/盎司涨幅 0.84%；国际银价走势与黄金相对同步而小幅上涨，收

盘价为 28.24美元/盎司微涨 0.25%。 

【后市展望】 

美国经济温和增长和就业市场状况相对稳健，在通胀较出现反弹的情况下市场预期美联储降息时点进

一步推迟甚至存在再次加息风险，然而随着美元货币信用出现受损，美元利率失去对物价的控制，基本面

因素影响减弱叠加“再通胀”风险使贵金属的货币属性得到加强驱动黄金中长期上涨。黄金近期投机情绪

或缓和，但地缘风险和央行转鸽等因素仍提振贵金属维持偏强震荡，后续关注中东等地缘冲突的发展、市

场增量资金和多头仓位的变化，把握逢低布局的机会。 
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白银方面，国内经济改善有望提振市场信心，春节前后国内光伏和消费电子等工业需求紧张情况有待

缓解，但在全球制造改善不及预期情况下工业属性对价格驱动不足，库存偏高使国际银价总体维持区间宽

幅震荡。短期投机资金流出价格波动可能收窄，上方在 29美元有一定阻力，国内银价在 7400元附近波动。 

【技术面】 

国际黄金价格持续创历史新高，阶段高点可能出现在 2380-2400 美元附近；国际白银价格持续大幅走

强目前呈现多头排列但多头力量减弱，上方在 29美元有一定阻力。 

【资金面】 

近期金银价格大幅但欧美 ETF持仓变化幅度不大，主要增仓或主要来自亚洲等市场。 
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