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周二国债期货全天偏强震荡，尾盘明显收涨。具体来看，十年期主

力合约 T2206 收报 100.705，上涨 0.14%；五年期主力合约 TF2206 收报

101.68，涨幅 0.15%；两年期主力合约 TS2206 收报 101.22，上行

0.09%。现券方面，截至尾盘，10 年期活跃券 220003 收报 2.8075%较前

一交易日下行 0.75bp。 

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。资金面依旧充裕，开盘后短端资金成交价

格持续回落，截至收盘，隔夜与 7 天质押回购加权利率分别在 1.3%以及

1.53%附近，明显低于政策利率。近期票据利率与政策利率利差走阔，更

体现流动性的充裕程度。 

央行昨日发布了一季度货币政策执行报告，以下几点我们认为指的

关注：首先表示一季度开始总体平稳，未来要搞好跨周期调节，而去掉

了此前关于逆周期的说法；其次新增了密切关注物价走势的说法；最后

是在健全市场化利率形成和传导机制方面提到了存款利率市场化，这可

能是后续引导社会融资成本回落的关键抓手。而不论是对于跨周期的强

调还是关注物价压力，都指向后续总量政策的空间相对有限。事实上，4

月初国常会以来，领导层就多次在各个平台强调了物价的重要性，易纲

行长在参加博鳌论坛时曾表示“中国货币政策的首要任务是维护物价稳

定”。短期内，4 月疫情带来的经济压力近期或随着数据的公布逐渐释放，

在流动性以及弱基本面的加持下，多头存在波段操作的机会。 
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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  

 

 

 

 

  



 

 

国债期货日报 

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 
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