
智行理财网
个人投资者可以通过( )参与国债期货交易(个人投资者能不能直接购买债券产品)

伴随全球整体利率市场化水平的提升，金融市场参与者对利率风险管理的需求增加
，美国、德国等已建立较为完善的国债期货产品体系，亚洲各国也相继推出国债期
货产品。经过国内外金融市场的实践，国债期货的套期保值和价格发现功能已被广
泛认可。首先，站在国家战略的角度，国债期货对建立多层次债券市场体系具有重
要意义。其次，国债期货有助于提高国债市场定价效率，促进市场化利率传导机制
建设。国债利率作为具有代表性的债券利率，在存款利率、逆回购利率等政策利率
调整时亦会被参考。国债期货具有流动性强、资金占用成本低的特点，其价格与国
债利率密切相关，充分反映国债收益率曲线变化，能够迅速反映市场预期，较好地
为各类金融资产定价提供依据。最后，国债期货有助于提高债券流动性、促进国债
发行，助力财政政策功能发挥。国债期货市场的风险管理功能和实物交割模式有助
于激活现货市场的交易积极性、提升债券流动性，较好地反映市场预期和供求因素
，同时有助于降低交易和发行成本，提升发行效率。

我国上市有10年期、5年期和2年期国债期货合约，10年期与5年期合约交易标的为
面值100万元人民币、票面利率为3％的名义国债，2年期合约交易标的为面值200
万元人民币、票面利率为3％的名义国债。国债期货交易标的为虚拟的名义标准券
，而实际交割对象是符合规定的一篮子可交割国债。

国债是中央政府为筹集财政资金而发行的一种政府债券，具有最高的信用。通常，
国债收益率被视作“无风险”收益率，对投资者而言是非常安全的投资工具。国债
期货以国债为交易标的，其价格反映市场对未来国债利率的预期。从经验规律来看
，利率走势与国民生产总值增速具有较好的相关性。一般来说，拉动我国经济增长
的“三驾马车”是投资、消费、出口，本质上是从宏观和总量的视角观察人们日常
经济生活中消费、投资等各类需求，故国债期货价格和经济生活息息相关。

国债期货上市以来，市场规模平稳增长，如今日均持仓量超过30万手，与现货市场
实现协同发展。一方面，国债市场近年来不断扩容，在发行、做市商等机制的完善
以及参与主体的丰富下，流动性明显提升，利率风险管理需求大幅增加，推动国债
期货市场规模稳步上升。另一方面，国债现货的主力投资者银行和保险机构近年来
在政策允许的范围内逐步深化国债期货参与程度，积极开展套期保值；基金和证券
公司等资管机构加大配置力度，国债期货投资者类型进一步丰富、中长期资金力量
进一步增强。

国债期货市场有望进一步扩容，促进市场长期平稳有序发展。未来发展潜力主要有
以下两个方面值得深挖：一是产品创新方面，未来若商业银行在固定收益类产品中
增加国债期货配置，则有助于平抑净值波动和降低赎回风险，同时可通过国债期货
发展差异化投资策略，丰富产品线以满足不同风险偏好类型的客户需求；二是在大
类资产配置组合中，利用国债期货多头替代部分债券资产，可以有效降低资金占用
，并提高资产组合收益。
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