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【行情复盘】

周一受中美经贸高层会谈相关消息影响国债期货主力合约开盘全线低开，早盘缓步

上行，午后逐步回落，15 点中美日内瓦经贸会谈联合声明发布后国债期货跳水，收

盘前略有反弹。截至收盘 30 年期国债期货主力合约 TL2506 下跌 1.31%，10 年期

T2506 下跌 0.46%，5 年期 TF2506 下跌 0.20%，2 年期 TS2506 下跌 0.08%。

【重要资讯】

1、公开市场：周一央行开展了 430 亿元 7 天期逆回购操作，操作利率为 1.40%，当

日无逆回购到期，当日实现净投放 430 亿元。

2、资金市场：周一银行间资金市场短期利率较上一交易日下行，DR001 全天加权平

均为 1.41%，上一交易日加权平均 1.49%；DR007 全天加权平均为 1.50%，上一交易

日加权平均 1.54%。

3、现券市场：周一银行间国债现券收盘收益率较上一交易日上行，2 年期国债到期

收益率上行 0.79 个 BP 至 1.44%，5 年期上行 5.62 个 BP 至 1.55%，10 年期上行 5.29

个 BP 至 1.69%，30 年期上行 6.25 个 BP 至 1.91%。

4、5 月 12 日中美日内瓦经贸会谈联合声明发布，双方承诺将于 2025 年 5 月 14 日

前采取以下举措：美国将（一）修改 2025 年 4 月 2 日第 14257 号行政令中规定的

对中国商品（包括香港特别行政区和澳门特别行政区商品）加征的从价关税，其中，

24%的关税在初始的 90 天内暂停实施，同时保留按该行政令的规定对这些商品加征

剩余 10%的关税；（二）取消根据 2025 年 4 月 8日第 14259 号行政令和 2025 年 4

月 9 日第 14266 号行政令对这些商品的加征关税。中国将（一）相应修改税委会公

告 2025 年第 4 号规定的对美国商品加征的从价关税，其中，24%的关税在初始的 90

天内暂停实施，同时保留对这些商品加征剩余 10%的关税，并取消根据税委会公告

2025 年第 5号和第 6号对这些商品的加征关税；（二）采取必要措施，暂停或取消

自 2025 年 4 月 2 日起针对美国的非关税反制措施。采取上述举措后，双方将建立

机制，继续就经贸关系进行协商。中美经贸中方牵头人、国务院副总理出席新闻发

布会表示，中美达成重要共识，会谈取得实质性进展。
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【市场逻辑】

4月份官方制造业采购经理指数（PMI）录得 49.0%，落入荣枯线之下，4 月新订单

指数为 49.2%，前值 51.8%，4 月 PMI 新出口订单指数为 44.7，出口需求收缩明显，

并带动整个新订单指数回落。以美元计价，4 月中国对美出口同比下降 21%，但整

体出口同比增长8.1%，超市场预期。4月中国CPI环比上涨0.1%，PPI环比下降0.4%，

物价水平继续保持在低位，在对等关税冲击下，国内通胀水平向下的压力依然较大。

5月 12 日 15 点 A 股闭市后中美日内瓦经贸会谈联合声明发布，消息发布后恒生指

数上涨，预期今天 A 股也将上涨。5 月 12 日隔夜 SHIBOR 1.42%，4 月下旬的众数在

1.60%附近，5月 12 日 DR007 加权平均为 1.50%，较 4 月下旬的 1.70%左右明显下行。

我们认为，中美日内瓦经贸会谈成果短期对股市利好、对债市利空，但国债长期走

势还是取决于基本面，对比去年中国今年出口仍面临较大压力。本月降息之后，资

金利率下行幅度大于降息幅度，对短期国债利多。因为昨天中美日内瓦经贸会谈联

合声明发布后国债期货仍在交易，对利空已有所反应，今日国债期货或宽幅震荡，

2年期品种可以考虑逢低适量做多。

【交易策略】

交易型投资波段操作。


