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国债期货 2022 年 3 月 4 日星期五

震荡下跌 密切关注两会政策动向

一 行情综述

本周期债以震荡下跌趋势为主；两年期、五年期和十年期主力合约的日涨跌幅分别为-0.1%、-0.23%和-0.32%，

4TS-T、2TF-T 和 3TF-TS-T 的日涨跌幅分别为-0.06 元、-0.14 元和-0.27 元。

从狭义流动性角度看，资金利率下行，货币净投放减少，反映流动性趋松的背景下，央行收紧货币。从广义

流动性角度看，最新的融资指标多数上行，信用边际转松。从持仓角度看，前 5 大席位净多持仓倾向下行，反映

期债的做多力量在减弱。从债市杠杆角度看，债市杠杆率上升，做多现券的力量在增强。从债对股的性价比角度

看，债对股的性价比提升。

美债收益率涨跌不一，2 年期美债收益率涨 1 个基点报 1.53%，3 年期美债收益率涨 0.1 个基点报 1.682%，5

年期美债收益率跌 2.2 个基点报 1.741%，10 年期美债收益率跌 3 个基点报 1.852%，30 年期美债收益率跌 1.6

个基点报 2.231%。

二 宏观要闻

1、 国内消息

央行开展 100 亿逆回购操作

央行公告称，为维护银行体系流动性合理充裕，3月 3日以利率招标方式开展了 100亿元 7天期逆回购操作，

中标利率 2.10%。Wind数据显示，当日 2000亿元逆回购到期，因此当日净回笼 1900亿元。

中国 2 月 PMI 指数有所回落

中国 2月财新服务业 PMI为 50.2，较 1 月回落 1.2个百分点，为 2021年 9月来最低。2月财新中国服务业

新订单指数六个月来首次降至收缩区间，录得 2020年 5月来最低。

央行稳定局：当前我国金融体系整体稳健，防范系统风险仍为今后工作重点

央行金融稳定局发文称，经过集中攻坚，我国金融体系长期积累的风险点得到有效处置，金融风险整体收敛、

总体可控。文章指出，宏观杠杆率回到基本稳定轨道，2021年末为 272.5%。当前我国金融体系底盘稳健，2021
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年第四季度全国 4398家银行业金融机构中，4082家机构评级处于安全边界内；高风险银行机构数量从 2019年

三季度的 649家峰值水平，连续六个季度下降至 316家，“十四五”期末有望压降至 200家以内。

中国公募基金资本规模再创历史新高

公募基金单月份额暴增超 1万亿份，规模再创新高。中基协最新数据显示，截至 2022年 1月末，境内公募

基金资产净值规模达 25.87万亿元，较上月环比增加 3115亿元；基金份额从 21.78万亿份增长至 22.82万亿份，

增量为 10332.01亿份。其中，货币基金总份额与总规模双双突破 10万亿大关，份额单月增加 5757.65亿份，规

模增加 5768.06亿元；另外，债券基金份额由去年末的 3.56万亿增至今年 1月底的 3.81万亿。

2 、国际消息

美联储主席鲍威尔宣称将不惜一切稳定物价

昨日刚“安抚”市场的美联储主席鲍威尔又意外放鹰！声称将不惜一切稳定物价，并表示俄乌冲突可能导致

通胀加剧。三大股指高开低走，俄乌谈判和鲍威尔讲话后曾一度转涨，但最终集体收跌，龙头科技股纷纷下挫，

新能源车组团暴跌。

多机构下调俄罗斯主权信用评级

3月 3日，周三惠誉和穆迪将俄罗斯主权信用评级下调了六个等级，至“垃圾”级。惠誉将俄罗斯的评级从

“BBB”下调至“B”，并将该国的评级置于“负面评级观察”。

三 后市展望

本周国债期货小幅低开后震荡下行，收盘大幅下跌，10年期国债收益率上行 1.4bp至 2.84%。央行公开市场操

作净回笼 1900亿元，Shibor短端品种集体下行，资金面宽松。2月 PMI超预期和前值，BCI融资指数延续上行，

企业家乐观预期增强。部分地区房贷政策出现实质性松动受俄乌冲突升级的影响，全球市场波动加大，油价大幅

上涨，通胀预期上行，美联储主席支持美联储 3月加息 25个基点，美债利率回升。预计在经济逐步企稳，地产

政策边际宽松的情况下，期债价格将继续面临调整，操作上建议做空为主，关注陆续公布的经济数据。
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