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【市场表现】

国债期货窄幅震荡收盘涨跌不一，10年期主力合约涨0.02%，5年期主力合约接近
收平，2年期主力合约跌0.01%。银行间主要利率债收益率普遍上行，短券承压明
显。截至发稿，10年期国开活跃券“22国开20”收益率上行0.2bp，10年期国债活
跃券“23附息国债04”收益率上行0.3bp，5年期国开活跃券“23国开03”收益率
上行1bp，3年期国开活跃券“21国开03”收益率上行1.85bp，1年期国开活跃券
“23国开01”收益率上行2.28bp。

【资金面】

公开市场方面，央行开展了80亿元7天期逆回购操作，中标利率2.0%。当日4390亿
元逆回购到期，因此单日净回笼4310亿元。资金面，本周央行公开市场逆回购到期
逾万亿，央行连日净回笼，清明假期过后周四银行间市场主要回购利率多数上行，
其中隔夜回购加权平均利率反弹逾21bp至1.34%附近。目前存款类资金供给无碍，
隔夜多在加权附近或小幅加点成交；但非银机构以利率债为抵押融入隔夜在2%以
上，相对成本略高。

【消息面】

3月中国通用服务业经营活动指数（服务业PMI）录得57.8，较前月上升2.8个百分
点，创下28个月以来新高，连续三个月处于扩张区间。服务业活动加速扩张，拉动
中国综合PMI上升0.3个百分点至54.5。据中国物流与采购联合会发布，3月份全球
制造业PMI为49.1%，较上月下降0.8个百分点，结束连续2个月环比上升走势，连
续6个月低于50%。一季度，全球制造业PMI均值为49.4%，较去年四季度上升0.5
个百分点，显示全球制造业复苏态势略好于去年四季度，但指数水平仍未超过50%
，且3月份有所下降，意味着全球经济复苏动能依然不足。

【操作建议】

短期来看，基本面维持复苏态势，但并未表现出持续的高斜率特征，温和复苏的预
期并未被打破，这种情形下基本面短期对债市指引有限，期债整体或维持震荡，4
月在机构欠配和跨季后资金利率回落的带动下不排除阶段性震荡偏强的可能。但伴
随经济复苏演绎，尤其在去年低基数影响下，二季度经济同比增速或明显抬升，债
市压力预期将逐步增强，不建议持续追多。短期重点关注3月金融数据。

免责声明

本报告中的信息均来源于被广发期货有限公司认为可靠的已公开资料，但广发期货

                                    1 / 2



智行理财网
国债期货价格计算(国债期货价格计算公式)

对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。

本报告反映研究人员的不同观点、见解及分析方法，并不代表广发期货或其附属机
构的立场。报告所载资料、意见及推测仅反映研究人员于发出本报告当日的判断，
可随时更改且不予通告。

在任何情况下，报告内容仅供参考，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述品
种买卖的出价或询价，投资者据此投资，风险自担。

本报告旨在发送给广发期货特定客户及其他专业人士，版权归广发期货所有，未经
广发期货书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如引用、刊
发，需注明出处为“广发期货”，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。

广发期货有限公司提醒广大投资者：期市有风险 入市需谨慎！
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