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[期债主要观点] 

【市场表现】 

国债期货收盘全线下跌，30 年期主力合约跌超 0.8%，10 年期主

力合约跌超 0.4%，5 年期主力合约跌超 0.3%，2 年期主力合约跌

0.14%。银行间主要利率债收益率多数上行，截至 17：30，5 年期国

债活跃券“24 附息国债 01”收益率上行 2.75bp，10 年期国债活跃券

“24 附息国债 04”上行 2.7bp，30 年期国债活跃券“23 附息国债 23”

收益率上行 3.4bp；5 年期国开活跃券“23 国开 08”收益率上行 3bp，

10 年期国开活跃券“24 国开 05”收益率上行 2.2bp。 

【资金面】 

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。资金面，月末倒数第二天，周一央行公开市场

逆回购仍稳在 20 亿元地量，未有任何增援，银行间市场资金面表现

偏稳，交易所回购利率多数下行。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 2.18%左右，较上一交易日变化

不大。需要再看央行后续操作，以及今日供求情况。 

【操作建议】 

4 月前期债市整体走暖主要驱动是债市供需失衡，资产荒推动债

市上涨，在此期间伴随债市快速上行交易性和博弈性因素逐渐占据

主导，债市潜在波动性上升。因央行再度提及长债利率风险，叠加多

重利空因素共同施压，上周债市出现快速调整，包括：市场对 5 月政

府债放量和资金面边际收敛预期、4 月政治局会议召开在即潜在政策

风险、地产政策进一步放松预期和股市上涨带动风险偏好上行。结合

当前的宏观经济环境，目前阶段尚不支持债市趋势性转跌，倾向于认

为调整偏短期。展望后市，债市供需变化或仍是 5 月的主线逻辑，短

期债市提前交易 5 月供给放量预期，国债利率提前上行，后续需要

关注 5 月实际情况，在政府债发行增加和央行流动性供给的两方对

冲下资金面的实际情况，如果宽于预期，届时债市反而坑你偏稳，预

市场要闻 

1. 国家发改委、国家数据局

印发《数字经济 2024年工作

要点》，提出适度超前布局

数字基础设施，深入推进信

息通信网络建设，加快建设

全国一体化算力网，全面发

展数据基础设施；加快构建

数据基础制度，推动落实

“数据二十条”，加大公共

数据开发开放力度，释放数

据要素价值；深入推进产业

数字化转型，深化制造业智

改数转网联，大力推进重点

领域数字化转型，营造数字

化转型生态。 

2. 漳州市常山开发区召开政

银企座谈会，会议强调，要建

立完善防范化解地方债务风

险长效机制，引导金融机构支

持房地产企业合理融资需求，

做好金融支持保交楼工作。 

交易提示 

◼ 2 年 期 主 力 合 约 为

TS2406，5 年期主力合约为

TF2406，10 年期主力合约

为 T2406，30 年期国债期

货主力合约为 TL2406。  

◼ TS2406 合约交易所最

低 交 易 保 证 金 为 0.5% ，

TF2406 合约交易所最低交

易保证金为 1%，T2406 保

证金为 2%，TL2406 保证金

为 3.5%。  

◼ TS2406 涨 跌 停 板 为

短期不确定性因素较多，期债延续回调 
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计 10 年期国债利率主要波动区间或在 2.2%-2.35%。短期债市可能会

继续就政策和供给预期进行博弈，地产政策有待进一步观察，4 月

PMI 公布在即也可能对债市带来扰动，短期不确定性因素仍多，仍

可能走弱，也需谨防赎回负反馈发生，建议多单需做好仓位管理，等

待调整到位企稳后入场更具安全垫。曲线策略上建议适当关注 30Y-

10Y 利差做阔。 

±0.5%，TF2406 涨跌停板

为±1.2%，T2406 涨跌停板

为±2%，TL2406 涨跌停板

为±3.5%。   
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