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周五国债期货小幅低开后偏弱运行，午后拉升，尾盘走势分化。具

体来看，十年期主力合约 T2206 收报 100.5，上涨 0.06%；五年期主力

合约 TF2206 收报 101.51，跌幅 0.01%；两年期主力合约 TS2206 收报

101.12，下行 0.02%。现券方面，截至尾盘，10 年期活跃券 220003 收

报 2.825%较前一交易日下行 0.1bp。 

公开市场方面，今日共有 100 亿逆回购到期，央行开展 100 亿逆回

购，当日资金零投放零回笼。资金面平稳运行，跨月时点后短期内资金

压力不大，银行间短端质押回购利率中枢维持低位，隔夜与 7 天期加权

利率均较前一个交易日回落 40 与 20bp 不等，流动性相当充裕。 

此前提到随着美联储如市场预期一般开始执行加息与缩表，市场的

关注点又回到了国内。而目前国内不论是政策端还是资金面都不存在太

大的问题，主要的不确定性在于疫情。周四夜间政治局会议专门就疫情

形势以及防控工作进行布置，再次强调要毫不动摇的坚持“动态清零”

的总方针，这是因为我国目前面临地区发展不平衡以及医疗资源总量不

足的问题，若防控政策松口引发更大规模的感染，对于社会经济的影响

将难以估量。但另一方面来看，市场的经济预期也因此变得更加悲观，

毕竟此次上海疫情管控对于经济的冲击也是有目共睹的。在悲观视角下，

我们可以以本次疫情作为锚，因为后续局部疫情严重程度超过上海的概

率相对有限，而整个四月 10 年期国债收益率下限最低至 2.75%左右，可

以说向下的空间相当有限。考虑到增量政策陆续落地，长期利率上行的

趋势并未改变。而短期视角下，随着 4 月数据陆续出炉，基本面悲观情

绪将得到集中释放，短期内多头可适度参与博弈。 
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今日数据统计  

 

品种 结算价 涨跌 涨跌幅 

2年期国债期货 

TS2203 101.155  0.010  0.01% 

TS2206 101.095  -0.015  -0.01% 

TS2209 100.905  -0.025  -0.02% 

5年期国债期货 

TF2203 101.660  -0.020  -0.02% 

TF2206 101.270  -0.025  -0.02% 

TF2209 99.385  -0.035  -0.03% 

10 年期国债期货 

T2203 100.270  -0.055  -0.05% 

T2206 99.685  -0.045  -0.05% 

T2209 99.385  -0.040  -0.04% 

资金利率 

Shibor 隔夜 1.616% 0.00 BP 

  

Shibor1 周 2.245% 0.00 BP 

Shibor1 月 2.425% 0.10 BP 

Shibor3 月 2.500% 0.00 BP 

Shibor6 月 2.591% 0.00 BP 

 

 

持仓量 较前一日增减 持仓变动 7天平均日变动 

TS 41262 1  688  

TF 103373 543  1692  

T 189898 2090  2408  
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基差走势&跨期价差 

图 1 主力 T 合约活跃 CTD 基差走势 图 2 T 合约跨期价差 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 

图 3  主力 TF 合约活跃 CTD基差走势 图 4  TF 合约跨期价差 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 

图 5  主力 TS 合约活跃 CTD基差走势 图 6  TS 合约跨期价差 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 
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期限价差 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图 7 TF 与 T 主力合约价差（久期中性） 图 8 TF 与 TS 主力合约价差（久期中性） 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 

图 9 T 与 TS 主力合约价差（久期中性） 图 10 国债各期限价差 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 
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资金变动&现券走势 

 

 

 

 

 

 

图 11 银行间质押式回购利率变动 图 12 银行间回购利率日变动 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 

图 13 银行间国债期限结构变动 图 14 银行间国债 YTM 走势 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5 DR001 DR007 DR014

-10.0

-5.0

0.0

5.0

10.0

15.0

1.5

1.7

1.9

2.1

2.3

2.5

2.7

DR001 DR007 DR014 DR021 DR1M DR2M DR3M

△bp（右） 2022-03-09 2022-03-08

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

2.0

2.2

2.4

2.6

2.8

3.0

1Y 3Y 5Y 7Y 10Y

△bp（右） 2022-03-09 2022-03-08

1.8

2.2

2.6

3.0

1Y% 3Y% 5Y% 7Y% 10Y%



 

 

国债期货日报 

免责声明 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，尽管我们相信报告中资料来源的可靠性，但我公司对这些信息的准

确性及完整性不作任何保证。也不保证我公司所做出的意见和建议不会发生任何的变更，在任何情况下，我公司
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