
                                                           东海期货研究所 

 

 

1 

 

财政部：3 月全国发行地方政府债券 3875 亿元 

 

 

  

 

股指期货： 

1.核心逻辑：随着海外股票市场触底反弹，上证综指也于上周回升了

近 1%，结束过去两周阴跌的局面。北向资金在也周内出现了流入情况，表

明当前境外金融机构的流动性得到了一定的修复，从欧元、日元兑美元汇

率近期表现也能侧面印证这一观点。短期来看，资金面的改善将引导北向

资金继续回流 A股市场，龙头板块有进一步上涨空间。投资者可以逢低配

置 IF。 

2.操作建议：谨慎逢低配置 IH。 

3.风险因素：政策调控超预期、海外疫情超预期 

4.背景分析：A 股高开高走，行业呈现普涨格局，两市涨停个股数量

超 140 只。上证指数收盘涨 2.05%报 2820.76 点；深证成指涨 3.15%报

10428.91 点；创业板指涨 3.31%报 1969.78 点；两市成交额 7321 亿元，

环比增加 1600 亿元。北向资金净流入 126.74 亿元，创 2 月 3 日以来新

高；当日净买入五粮液 9亿元，分别净买入三一重工、贵州茅台逾 6亿元。 

重要消息： 

1、 证监会发布公告，要求上市公司坚持保证质量与应披尽披原则，

力争按规定在 4月 30 日前披露经审计的年度报告。 

2、 沪深两市首份一季报出炉，华兰生物一季度净利润 2.47 亿元，同

比下降4.71%。陆股通较上年末加仓2252万股，持股比例达4.94%。 

3、 国税总局、银保监会联合印发通知，要在已实施“银税互动”支

持政策框架下，针对疫情期间小微企业更加迫切的资金需求，加

大税收信用贷款支持力度，努力帮助小微企业复工复产渡过难关。 

4、 央行上海总部：允许符合一定条件的中小微高新技术企业在等值

500 万美元额度内自主借用外债，便利中小微高新技术企业跨境

融资，进一步加快上海国际金融中心和科创中心建设。 

5、 山东加大房产租金减免力度，对于不按政策进行减免的，承租方

可向同级资产主管、纪检监察等部门反映。对政策落实不到位，

甚至弄虚作假的，要依法依规严肃追究部门、单位主要负责同志

和相关责任人责任。 

6、 工信部就修改《新能源汽车生产企业及产品准入管理规定》公开

征求意见 
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国债期货： 

1.核心逻辑：从基本面的角度来看，可以确定的是从 19 年以来整个

经济下行的趋势并没有改变，本次疫情的发生只是改变了经济下行的斜率，

并没有改变经济下行的方向。除湖北地区以外，其余省份复工节奏均有所

加快，一季度 GDP 增长有望创新低，但相比较而言一季度 GDP 占全年总量

较低，后面 3个季度有仍有发力点。预计财政和货币政策还有进一步释放

空间。短期来看国债上行空间已经十分有限，需要警惕市场回调风险。 

2.操作建议：谨慎择机做空 T 

3.风险因素：政策调控超预期、海外疫情超预期 

4.背景分析：国债期货大幅收涨，10年期主力合约涨 0.72%，创 2月

3日以来最大涨幅，5年期主力合约涨 0.93%，2年期主力合约涨 0.5%，均

创上市以来新高，5 年期、2 年期主力合约盘中触及涨停。银行间现券收

益率集体下行，10 年期国债活跃券 190015 收益率下行 9bp 报 2.5575%，

盘中跌破 2.5%关口，创 2002 年 6 月以来新低，10 年期国开活跃券 190215

收益率下行 7.5bp 报 2.9750%。 

重要消息： 

1、 央行公告称，目前银行体系流动性总量处于合理充裕水平，4月 7

日不开展逆回购操作。Wind 数据显示，当日有 700 亿元逆回购到

期。市场流动性持续宽松，货币市场利率多数下跌。 

2、 财政部公布数据显示，3月全国发行地方政府债券 3875 亿元。其

中，发行一般债券 2333 亿元，发行专项债券 1542 亿元；按用途

划分，发行新增债券 3194 亿元，发行再融资债券 681 亿元。 

3、 美债收益率集体上涨，3月期美债收益率涨6.1个基点报0.157%，

2 年期美债收益率涨 0.4 个基点报 0.276%，3 年期美债收益率涨

1.5 个基点报 0.357%，5 年期美债收益率涨 1.4 个基点报 0.46%，

10 年期美债收益率涨 4.1 个基点报 0.715%，30 年期美债收益率

涨 2.1 个基点报 1.301%。 
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