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30 年期国债期货合约要点及上市意义 

2023年 4月 20日 

要点提示： 

30 年期国债期货合约自 2023 年 4 月 21 日起上市交易，首批上市合

约为 TL2306、TL2309及 TL2312。交易细则方面，四个国债期货品种

之间的跨品种双向持仓，按照交易保证金单边较大者收取交易保证

金；做市商有持仓限额，做市商所有月份 30年期国债期货合约单边

持仓限额为 6000手，临近交割月时，限额降为 1200手。 

现货市场发展为期货相应品种推出提供良好基础。30 年期国债期货

可作为中长期机构投资的风险管理工具和资产配置工具。随着 30年

期国债期货上市，国债期货品种序列更丰富，有利于构建市场化的收

益率曲线，促进国债市场体系在本国及全球金融市场发挥核心作用、

基础性作用，有利于维护金融稳定、防范化解系统性金融风险。 
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一、30 年期国债期货合约及交易细则要点 

4月 14日，中金所发布《30年期国债期货合约》及相关交易细则，同时发布

修订后的风控管理办法、国债期货合约交割细则。根据中金所通知，30 年期国债

期货合约自 2023 年 4月 21 日起上市交易，首批上市合约为 2023年 6月、2023年

9 月及 2023年 12月合约。 

图表 1: 30 年期国债期货合约 

合约标的 面值为 100 万元人民币、票面利率为 3%的名义超长期国债 

可交割国债 发行期限不高于 30 年，合约到期月份首日剩余期限不低于 25 年的

记账式附息国债 

报价方式 百元净价报价 

最小变动价位 0.01 元 

合约月份 最近的三个季月（3 月、6 月、9 月、12 月中的最近三个月循环） 

交易时间 09:30-11:30，13:00-15:15 

最后交易日交易时间 09:30-11:30 

每日价格最大波动限制 上一交易日结算价的±3.5% 

最低交易保证金 合约价值的 3.5% 

最后交易日 合约到期月份的第二个星期五 

最后交割日 最后交易日后的第三个交易日 

交割方式 实物交割 

交易代码 TL 

上市交易所 中国金融期货交易所 
 

数据来源：华安期货投资咨询部；中金所 

交易细则方面，对 2 年期国债期货、5 年期国债期货、10 年期国债期货和 30

年期国债期货的跨品种双向持仓，按照交易保证金单边较大者收取交易保证金；做

市商有持仓限额，做市商所有月份 30年期国债期货合约单边持仓限额为 6000手，

某一合约在交割月份之前的一个交易日起，单边持仓限额为 1200手。 

30年期国债期货合约的手续费标准暂定为每手3元，平今仓交易免收手续费，

交割手续费标准为每手 5元，交割手续费至 2023年 12月 31日止减半收取；30年

期国债期货各合约限价指令每次最大下单数量为 50手，市价指令每次最大下单数

量为 30手。 

二、30 年期国债期货上市的背景及意义 

现货市场发展为期货相应品种推出提供良好的基础。 

30 年期国债是超长期国债的代表。我国 30 年期国债自 1988 年开始发行，目

前一级市场发行稳定，二级市场流动性充裕，市场不断成熟，市场化水平日益提升，  

2023 年 3 月，我国国债存量余额约为 25.9 万亿元，其中，30 年期国债存量
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规模超过 3.1 万亿元。符合 30 年期国债期货 2023 年 6 月合约可交割券条件的国

债有九只，分别为 22 附息国债 24、22 附息国债 08、21 附息国债 14、22 附息国

债 05、20附息国债 12、20附息国债 04、19附息国债 10、18附息国债 24、18附

息国债 17，这九只国债总规模超过 1.6万亿元。 

30 年期国债期货上市，推动利率风险管理市场进一步完善，风险管理工具更

加丰富，可满足投资者对超长期债券的风险管理需求。 

比如，30年期国债期货可以为中长期地方债市场参与者提供对冲、套保工具。

根据财政部统计数据，2022 年 1-12 月，地方政府债券平均发行期限 13.2 年，其

中一般债券 7.9年，专项债券 15.5年。2023年 1 月，地方政府债券平均发行期限

16.6 年，其中一般债券 9.4 年，专项债券 18.7 年。2023 年 2 月，地方政府债券

平均发行期限 15.5 年，其中一般债券 9.3 年，专项债券 18.6 年。这表明有大量

地方政府专项债的发行期限在 15年以上甚至更长。比如，基础设施建设类专项债

券存续期间一般较长。这些债券的承销商、投资者可运用 30年期国债期货来管理

利率风险。 

再比如，30 年期国债期货可以作为保险资金、养老金基金等中长期资金的风

险管理工具和资产配置工具。出于安全性考虑，以上长期机构投资者一般在投资组

合中配置稳定比例的固收类资产；出于收益性要求及长期配置的考虑，则会选择长

期、超长期的国债，以拉长久期，获取相对高的投资回报率。30 年期国债期货有

望为这些中长期机构投资者提供便利。 

随着 30年期国债期货上市，国债期货品种序列更丰富，有利于构建市场化的

收益率曲线。而收益率曲线在宏观经济预测、金融产品定价等方面发挥积极作用。 

图表 2: 中国国债收益率曲线 

 
数据来源：华安期货投资咨询部；财政部网站 

 

国债市场体系在宏观政策实施、货币市场运行、金融产品定价等方面发挥重要

作用，而国债期货作为重要的场内利率衍生品，是国债市场体系建设的重要组成部
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分。国债期货品种的完善，能促进国债市场体系在本国或全球金融市场发挥核心

作用、基础性作用，有利于维护金融稳定、防范化解系统性金融风险。 

国债期货具有可以主动规避利率风险、交易成本低、流动性高、信用风险低等

特点，是债券市场投资者用于规避利率风险的一种常用的金融衍生工具。对于个人

投资者来说，可以通过参与国债期货，把握利率变动的趋势性机会，也可以捕捉市

场价差机会，开展曲线交易、跨期套利等策略。对于机构投资者来说，可以用国债

期货开展套期保值及风险对冲，来管理持仓风险。也可以将国债期货作为一种成本

集约的资产配置工具，来提前替代构建现券多头，从而提高效率、节约成本。 

图表 3: 30 年期与 10 年期国债收益率利差 

 
数据来源：华安期货投资咨询部；wind 
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免责声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，华安期货投资咨询部力求准确可

靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告

不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。

客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 


