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??? 新华网上海4月10日电（记者潘清 陈云富）中国国债期货市场10日迎来首批商
业银行入市交易。这意味着起步十年之后，中国场内金融衍生品市场开始为最大国
债持有者提供利率风险对冲工具。

当日，中国工商银行、中国银行、交通银行与中国金融期货交易所签订会员协议，
成为后者的首批商业银行会员。

中国证监会副主席方星海表示，利率是最重要的金融市场价格，国债期货是利率发
现和管理利率风险的工具。作为国债最大持有者的商业银行参与国债期货交易，标
志着中国国债期货市场发展迈上了一个新台阶，对形成统一高效的金融市场具有重
要意义。

2013年9月6日，中国时隔18年后重启了国债期货的交易。当日亮相中金所的5年期
国债期货，成为中国境内首只以跨市场交易债券为标的的衍生品。

此后的2015年3月和2018年8月，国债期货市场稳步扩容，10年期和2年期国债期
货相继上市。

数据显示，三个关键期限国债期货品种上市来，持仓量和交易量均实现稳步增长。
中国期货业协会的统计显示，2019年三大国债期货品种累计成交1300余万手，较
上年增长近两成。与此同时，国债期现货走势呈现高度一致特征，上市来三大国债
期货品种与对应现券的价格相关性均接近或超过99%。

“起步近7年来，国债期货总体运行平稳，在套期保值、促进价格发现、改善债券
市场流动性、丰富交易策略等方面逐步发挥着重要功能。”国金期货原首席经济学
家江明德评价说。

在中国境内期货市场，国债期货已成为机构参与度最高的品种，2019年机构投资者
成交、持仓占比分别超过53%和84%。

然而作为中国国债现货最重要的持有者，银行和保险却未出现在国债期货的名单上
。随着此次商业银行率先入市“探路”，这一状况将得到改变。

在业界专家看来，国债期货流动性好、期现联动紧密，是对冲债券市场利率风险的
有效工具。当债券市场大幅调整、流动性急剧下降时，银行等机构可以利用国债期
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货作为重要的风险出口，减轻市场抛压，促进宏观金融稳定。

交通银行董事长任德奇表示，商业银行进入国债期货市场，有利于提升利率风险管
理能力和服务实体经济能力。作为中国债券及利率衍生品市场最活跃的参与者和主
要做市商，交通银行将进一步完善覆盖交易、风控、结算和人员管理的制度体系，
搭建高效、安全可靠的交易系统，确保安全、稳健、合规地开展国债期货业务。

根据中国证券金融监管部门此前联合发布的公告，除了符合条件的试点商业银行外
，具备投资管理能力的保险机构也可按照依法合规、风险可控、商业可持续的原则
，参与国债期货交易。

这也意味着继商业银行之后，中国国债期货市场将很快迎来又一重量级国债持有者
的进入。

业界评价认为，商业银行和保险两大机构投资者群体相继入市，将在助力国债期货
市场增加“深度”和“广度”的同时，进一步增强债券现货市场的“弹性”和“韧
性”，促进中国债券市场的发展。
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