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【国债期货】交易型投资波段操作

【行情复盘】

本周国债期货各主力品种涨跌不一，30年期和10年期品种全周横向波动，5年期品种震荡下行，2年期品种连续下

行。30年期国债期货主力合约TL2506全周上涨0.03%，10年期T2506上涨0.04%，5年期TF2506下跌0.17%，2年期

TS2506下跌0.22%。

【重要资讯】

1．公开市场：本周（4月14日-4月18日）央行公开市场进行8080亿元逆回购操作，因本周共有4742亿元逆回购和

1000亿元1年期中期借贷便利(MLF)到期，本周整体上实现净投放2338亿元。。

2．资金市场：本周资金市场短期利率较上周小幅下行，本周DR001加权平均为1.67%，上周为1.70%，本周DR007加

权平均为1.70%，上周为1.73%。本周一年期AAA同业存单发行利率保持平稳。

3．4月14日，海关总署发布，以美元计价，中国3月出口同比增长12.4%，市场预期增长3.5%，1-2月同比增长

2.3%；3月进口同比下降4.3%，市场预期下降4.3%，1-2月进口下降8.4%。 这是在美国4月宣布对等关税之前的进出

口数据，有部分抢出口的因素。

4．4月15日李总理在调研时表示，以更大力度促进消费、扩大内需、做强国内大循环，要深入实施提振消费专项行

动，在稳就业、促增收、强保障等方面下更大功夫，进一步提升消费能力、增强消费意愿，培育壮大内需增量市

场。

5．3月份70个大中城市一线城市二手住宅销售价格环比由上月下降0.1%转为上涨0.2%；二线城市二手住宅环比下降

0.2%，降幅比上月收窄0.2个百分点；三线城市二手住宅环比下降0.3%，降幅收窄0.1个百分点。

6．一季度中国GDP同比增长5.4%，市场预期5.2%，去年四季度GDP同比增长5.4%。从环比看，今年一季度环比增长

1.2%，延续了去年三季度以来较好的环比增长，实现了开门红。1-3月份，全国固定资产投资同比增长4.2%，市场

预期4.0%，1-2月份为4.1%。分类来看，1-3月广义基建投资（含电力）同比增长11.5%，市场预期增长7.2%，1-2月

增长9.95%。1-3月制造业投资同比增长9.1%，市场预期增长8.9%，1-2月增长9.0%。1-3月份，全国房地产开发投资

同比下降9.9%，市场预期下降10.2%，1-2月下降9.8%。一季度全国固定资产投资好于市场预期，特别是基建投资明

显发力，制造业投资也保持了较高增速，房地产开发投资较前两个月降幅小幅扩大。1-3月份，全国新建商品房销

售面积同比下降3.0%，1-2月同比下降5.1%。3月份，规模以上工业增加值同比实际增长7.7%，1-2月同比增长

5.9%。2025年一季度，全国规模以上工业产能利用率为74.1%，比上年同期上升0.5个百分点，仍在相对低位。3月



份，社会消费品零售总额同比增长5.9%，市场预期4.4%，前值4%。一季度社零同比增长4.6%，去年四季度同比增长

3.8%。一季度，服务业增加值同比增长5.3%，比上年全年加快0.3个百分点。3月份，全国服务业生产指数同比增长

6.3%，1-2月份同比增长5.6%。3月份，全国城镇调查失业率为5.2%，比上月下降0.2个百分点，与上年同期相同。

7．4月16日WTO发布的最新《全球贸易展望与统计》报告中，在考虑到最近宣布的关税和贸易政策不确定性的影响

后，WTO经济学家现在预计2025年商品贸易量将萎缩0.2%，低于2024年的增长2.9%，随后2026年商品贸易量将增长

2.5%，反映出全球需求疲软。与此同时，全球服务贸易的增长预计将从去年的6.8%放缓至今年的4.0%，明年将回升

至4.1%。

8. 4月17日欧洲央行宣布将存款利率下调至2.25%，将边际贷款利率下调至2.65%，将主要再融资利率下调至

2.40%，均符合市场预期。这是该行自去年6月宣布降息以来第7次下调利率。

【市场逻辑】
4月16日公布的一季度中国GDP同比增长5.4%，好于市场预期的5.2%。一季度固定资产投资表现良好，特别是基建投

资在3月发力，消费增长也明显快于去年四季度。3月份工业生产加速，出口增长超预期。3月全国城镇调查失业率

较2月回落。4月13日公布的3月新增社融和信贷数据均好于市场预期。4月10日公布的3月中国CPI和PPI均环比下降

0.4%，国内通胀水平向下的压力加大。一季度中国经济增长整体表现良好，因为关税的原因二季度中国经济将迎接

挑战，作为对冲国内将有更多政策出台。本周万得全A指数窄幅波动，资金面保持平稳略降，国债期货涨跌不一，

中短期品种有所回落，长期和超长期品种基本持平。如果国内政策和外部环境没有特别大的波动，国债期货短期或

继续震荡。

【交易策略】

交易型投资波段操作。
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