
 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 1 

南华期货研究NFR  

需求端强势回暖 

 
 

    2022 年 6 月 30 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 

 

 

周四国债期货小幅低开后全天震荡上行，尾盘明显收涨。具体来

看，十年期主力合约 T2209 收报 99.995，较前一交易日涨 0.2%；五年

期主力合约 TF2209 收报 101.145，较前一交易日上行 0.12%；两年期主

力合约 TS2209 收报 100.955，涨幅 0.06%。现券方面，截至尾盘，10

年期活跃券 220010 收报 2.8175%，下行 2bp。 

公开市场方面，今日共 100 亿逆回购到期，央行开展 800 亿逆回购

操作，当日净投放资金 700 亿元。资金利率方面，银行间隔夜与 7 天加

权分别上行至 1.93%与 2.29%，较此前明显收紧。交易所质押回购利率高

位运行，跨季时点资金中枢上移以及银行间和交易所出现分层都属正常，

关注跨季之后流动性情况。 

早盘统计局公布 6 月 PMI 数据，其中制造业 PMI50.2，预期 50.3，

前值 49.6；非制造业 PMI54.7，预期 50.5，前值 47.8。在双双回升至扩

张区间的同时，我们看到非制造业景气度出现了令人惊喜的超预期的上

行。结合近期 A 股中下游行业的强势表现，疫情防控政策的边际放松以

及暑假开启后旅游业的火爆，有理由对需求端的修复情况乐观一些。此

外，近期票据利率明显回升，结合机构草根调研反馈，同时考虑到 6 月

地方新增专项债集中发行等因素，我们认为债市仍将承压，对于开空头

来说，反弹之后会是好的入场时机。 

 

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 100.850  -0.025  -0.02% 

TS2212.CFE 100.695  -0.040  -0.04% 

TS2303.CFE 100.530  -0.040  -0.04% 

5 年期国债期货 

TF2209.CFE 100.930  -0.075  -0.07% 

TF2212.CFE 100.575  -0.075  -0.07% 

TF2303.CFE 98.905  -0.080  -0.08% 

10 年期国债期货 

T2209.CFE 99.680  -0.085  -0.09% 

T2212.CFE 99.235  -0.105  -0.11% 

T2303.CFE 98.905  -0.115  -0.12% 

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 

 

 

  Shibor6 月 2.591% 0.00 BP   

     

     

期货数据 结算价 涨跌幅 

2 年期主力 TS2112 100.695  -0.04% 

5 年期主力 TF2112 100.575  -0.07% 

10 年期主力 T2112 99.235 -0.11% 

跨品种价差(久期中性） 价差 涨跌幅 

4ST2112-T2112 303.720  0.000  

2TF2112-T2112 102.180  0.000  

2TS2112-TF2112 100.770  0.000  

现券收益率 收盘价 涨跌幅 

国债收益率 

1Y 国债 2.027% -1.83 BP 

5Y 国债 2.681% 1.11 BP 

10Y 国债 2.843% 0.78 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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