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受到通胀数据低于预期以及一级市场招标情况尚可提振，国债期货

周三低开高走，反弹收高。国债期货主力合约 T1806 收盘报 93.740，较

上日结算价涨 0.26%，5 年期国债期货主力合约 TF1806 收盘报 96.935，

较上日结算价涨 0.13%。 

资金面方面整体延续宽松，Shibor 利率多数下跌，其中隔夜 Shibor

涨 1.0bp 报 2.5610%。央行周三继续暂停公开市场操作，当日有 200 亿

逆回购到期，实现净回笼 200 亿元。统计局上午公布的数据显示，中国

3 月 CPI 同比上涨 2.1%，连续两个月处于“2 时代”，主要是由于季节

因素消退，食品和非食品均环比大幅下降； 3 月 PPI 同比上涨 3.1%，创

近 17 个月新低%，主要是由于开工晚和去年基数高等原因。 

银行间债市方面，现券收益率先扬后抑。10 年国债活跃券 170025

收益率下行约 1.7bp，10 年国开活跃券 170215 收益率则下行约 0.6bp。

一级市场方面，财政部招标发行的 3 和 1 年期国债，中标收益率分别为

3.42%和 3.6979%；农发行招标发行的 1、5、7 和 10 年期固息债，中标

收益率分别为 3.6614%、4.4193%、4.6007%和 4.7043%，均低于中债估值，

需求尚可。外汇方面，美通胀缺推升动力，美元指数续 90 以下徘徊。 

操作上，建议投资者国债期货短期减仓止盈，谨慎操作。 

结论：建议投资者短期减仓止盈。 

 

 “节日因素”消退，中国三月通胀增速低于预期 

 易纲：6 月 30 日金融开放措施大部分到位，另五项措施年底前推

出 

 证监会副主席方星海：过去 40 年中国制造改变世界，今后中国金

融将改变世界 

 证监会：将扩大内地与香港互联互通额度，沪伦通争取年内开通 

 特朗普：“非常感谢”习主席的关税等表态，将共同取得更大进

步 

时事要闻 

市场判研 
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图 1 主力 TF 合约活跃 CTD 基差走势 图 2TF 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 T 合约活跃 CTD 基差走势 图 4T 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 5TF 与 T 主力合约价差 图 6 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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图 7 银行间质押式回购加权利率变动 图 8Shibor 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 9 银行间国债期限结构变动 图 10 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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