
 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 1 

南华期货研究NFR  

跨季资金投放呵护流动性预期 

 
 

    2022 年 9 月 19 日 

 
 

南华期货研究所 

高翔 分析师 

投资咨询从业资格：Z0016413 

gaoxiang@nawaa.com 

0571-89727506 

 

 

周一国债期货小幅高开，全天震荡上行，尾盘收涨。具体来看，十

年期主力合约 T2212 收报 101.335，涨幅 0.09%；五年期主力合约 TF2212

收报 101.805，涨幅 0.08%；两年期主力合约 TS2212 收报 101.165，涨幅

0.03%。现券方面，截至尾盘，10 年期活跃券 220010 收报 2.6725%上行

0.25bp，两年期活跃券 210013 收报 2.055%上行 0.5bp。 

公开市场方面，今日共 20 亿逆回购到期，央行开展 100 亿 14 天逆

回购操作，操作利率下行 10bp，当日资金净投放 80 亿元。央行第一时间

投放跨季资金应对流动性到期压力，呵护资金市场平稳运行，从 100 亿

的规模来看信号意义强于实质作用，而操作利率的下行为降息的跟随操

作，无需过度解读。资金市场来看，银存间短端资金利率继续上行，其中

隔夜加权上行 11bp 至 1.41%，7 天期加权利率上行 7bp 至 1.67%。 

从权益市场来看，今日 A 股缩量下行，具体板块方面不论是与中下

游消费、制造业相关的传统价值股还是新能源相关的“赛道”，其相关的

板块均呈现出涨跌互现的情况，并没有明显的特征，我们认为这整体反

应了市场的风险偏好是偏弱的。而我们在上周周报中曾指出，随着资金

面边际收敛的被纳入市场定价，近期债市可能会更多受到风险偏好波动

的影响，因此日内“股债跷跷板”表现较明显，后续关注风险偏好的变

化。 

 

日内行情 
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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 

TS2209.CFE 101.540  0.020  0.02% 

TS2212.CFE 101.275  0.020  0.02% 

TS2303.CFE 101.070  0.005  0.00% 

5 年期国债期货 

TF2209.CFE 102.495  -0.005  0.00% 

TF2212.CFE 102.040  -0.005  0.00% 

TF2303.CFE 101.220  0.005  0.00% 

10 年期国债期货 

T2209.CFE 102.370  0.000  0.00% 

T2212.CFE 101.700  0.000  0.00% 

T2303.CFE 101.220  0.000  0.00% 

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 
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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 
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