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本周期债窄幅震荡走低为主 注意海外货币政策超预期收紧

一 行情综述

本周国债期货窄幅震荡为主，今日有所上涨，5年期主力合约平均涨 0.37%，10 年期主力合约平均涨 0.52%，

2 年期主力合平均涨 0.16%。银行间主要利率债收益率普遍上行。10 年期国开活跃券 220205 收益率上行 1.5bp

报 3.123%，10 年期国债活跃券 210017 收益率上行 0.81bp 报 2.855%，5 年期国债活跃券 210011 收益率上行

1.25bp 报 2.5975%。

货币市场利率多数小幅上涨，银行间流动性平衡偏宽、。银存间同业拆借 1 天期品种报 2.0413%，涨 0.57

个基点；7 天期报 2.0885%，涨 0.79 个基点；14 天期报 2.1420%，涨 8.79 个基点；1 个月期报 2.2071%，跌

23.62 个基点。银存间质押式回购 1 天期品种报 2.0289%，涨 1.26 个基点；7 天期报 2.0752%，涨 2.37 个基

点；14 天期报 2.0581%，涨 3.34 个基点；1 个月期报 2.2777%，跌 2.15 个基点。

本周内各期限信用债收益率继续攀升，创去年底以来新高，全天成交超 1200 亿元。银行间及交易所信用

债（企业债、公司债、中票、短融、定向工具）共成交 1351 只，总成交金额 1214.33 亿元。其中 355 只信用

债上涨，107 只信用债持平，837 只信用债下跌。

美债收益率集体上涨，2 年期美债收益率涨 1.8 个基点报 1.708%，3 年期美债收益率涨 3.1 个基点报

1.886%，5 年期美债收益率涨 3.9 个基点报 1.925%，10 年期美债收益率涨 3.7 个基点报 1.994%，30 年期美债

收益率涨 3.8 个基点报 2.375%。

二 宏观要闻

1、 国内消息

人民银行开展 100 亿逆回购操作 银行流动性整体宽松

3月 10 日为维护银行体系流动性合理充裕，央行以利率招标方式开展了 100 亿元逆回购操作，中标利率

为 2.1%。当日 100 亿元逆回购到期，因此公开市场实现零净投放零净回笼。

人民币兑卢布汇率波幅首次扩至 10%

3 月 10 日，中国外汇交易中心网站消息，为顺应市场发展要求，经中国人民银行同意，中国外汇交易中
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心决定扩大银行间外汇市场人民币兑俄罗斯卢布汇率浮动幅度。公告显示，自 2022 年 3 月 11 日起，银行间

外汇市场人民币兑俄罗斯卢布即期交易价浮动幅度由 5%扩大至 10%，即每日银行间外汇市场人民币兑俄罗斯

卢布的即期交易价可在中国外汇交易中心对外公布的当日人民币兑俄罗斯卢布中间价上下 10%的幅度内浮动。

近期因为地缘政治事件造成了卢布汇率的剧烈波动，扩大汇率波幅后，有助于吸收波动带来的冲击，防

止出现套利的行为。

国有四大行将加强重点领域金融服务

国有四大行集体公告称，今年前 2 月经营稳中有进，实现良好开局。其中，工商银行表示 1-2 月，存贷

款等业务增长优于同期；建设银行称，围绕普惠金融、绿色发展、科创和高端制造业等重点领域加大金融服

务力度；农业银行称持续强化乡村振兴和实体经济金融服务，主体业务增长好于同期。

2 、国际消息

为更好应对通胀 欧央行将加速结束资产购买计划

欧央行意外宣布将以更快速度结束资产购买计划，并大幅上调了通胀预期。欧央行加速退出资产购买计

划，是希望在短期内更好地应对通胀。当前乌克兰局势仍较为胶着，考虑到局势复杂性，欧央行更倾向于在

中期维持温和态度。在缩减购债方面，欧央行表示将以更快速度结束资产购买计划，并确保流动性稳定的条

件。在第三季度，欧央行的 APP 采购计划将取决于于经济数据表现，将对经济预期不断评估。此外，欧央行

在紧急抗疫购债计划（PEPP）下的净购买量将于 3 月停止。受疫情影响，PEPP 再投资可以在任何时间、资产

类别和管辖范围内灵活调整。

由于宏观经济统计数据出炉时间一般慢于经济现象，因此欧央行的货币政策存在一定的滞后性。乌克兰

局势是决定未来欧洲经济走向的关键因素，但由于当前局势仍不明朗，且对经济影响尚待观察，因此至少在

短期内欧央行的货币政策将不会有太大异动。

俄暂停向欧亚经济联盟国家出口谷物

当地时间 10 日，俄罗斯联邦政府国家海关委员会决定，至今年 8 月 31 日前，禁止向欧亚经济联盟国家

出口谷物。其中包括小麦、黑麦、大麦和玉米等。此外，决定还要求至 8 月 31 日前禁止出口糖类，包括白糖

和原蔗糖等，但向欧亚经济联盟国家的出口可凭俄农业部许可进行。俄罗斯总统普京表示，西方能源价格上

涨是由于他们自己的错误，俄罗斯肥料对全球供应链至关重要。

美国消费者物价指数（CPI）创新高

3 月 10 日周四，美国劳工统计局公布最新消费者价格指数(CPI)，2 月 CPI 年率录得 7.9%，为 1982 年 1
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月以来新高，市场预期值和前值分别为 7.8%和 7.5%；2 月 CPI 环比上涨 0.8%，略高于预期值 0.7%，前值为

0.6%；撇除食品和能源价格的核心 CPI 年率为 6.4%，符合预期，为 1982 年 8 月以来新高，前值为 6%；2 月核

心 CPI 月率为 0.5%，同样符合预期，低于前值 0.6%.

三 后市展望

近期资金面有所收敛。央行公告称将依法向中央财政上缴结存利润，总额超过 1万亿元，该行为将直接增加

财政收入，财政支出后既可以促进消费扩大需求，也可以保持市场流动性合理充裕，体现了货币政策与财政政策

的协调联动，稳定宏观经济大盘。2 月官方和财新制造业 PMI 继续高于临界点，1-2 月份我国外贸进出口取得两

位数增长，多地房贷政策出现实质性松动，宽信用预期增强，预计经济数据将继续改善。国内 2 月份 CPI 同比涨

幅与上月持平，PPI 同比继续回落，不过非食品价格和生活资料价格涨幅扩大，通胀预期上行。综合预计国债期

货价格将继续调整，操作上建议做空为主，关注陆续公布的经济金融数据。同时也要密切注意海外超预期收紧货

币政策对国内货币政策的制约。
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