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一、 核心要点 

1、 周度数据 

 

 合约名称 周涨跌幅（%） 周涨跌 结算价 周成交量 

10年期 T2203 0.2700  0.2700  100.3650  302,977  

5年期 TF2203 0.1000  0.1000  101.4150  123,454  

2年期 TS2203 0.0200  0.0200  100.9200  102,863  

 

2、 消息面概览 

消   息 影  响 

国务院领导人主持召开减税降费座谈会强调，面对新的经济下行压力，要继续做好“六稳”

“六保”工作，针对市场主体需求实施更大力度组合式减税降费，确保一季度经济平稳开局、

稳住宏观经济大盘。要延续到期的减税降费措施，加大研发费用加计扣除、增值税留抵退税

力度，对受疫情影响重的服务业等困难行业实施精准帮扶。国家加大对地方转移支付，各地

也要拿出措施。坚决打击偷税漏税，制止乱收费。 

中性偏空 

中国 2021 年 12 月财新服务业 PMI 为 53.1，较 11 月回升 1 个百分点，连续四个月位于扩张

区间，显示 2021 年底服务业经营扩张势头加强。中国 2021 年 12 月财新综合 PMI 为 53，前

值 51.2。 

中性偏空 

发改委主任何立峰撰文指出，发展改革部门要担负起稳定宏观经济的责任，当前要特别注意 中性偏空 
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统筹疫情防控和经济社会发展，搞好宏观政策跨周期设计和逆周期调节，适时推出有利于经

济稳定的政策，着力保持经济运行在合理区间。着力破除产业链突出瓶颈制约，推动锻长板

补短板，启动一批产业基础再造工程项目，激发涌现一大批“专精特新”企业，加快解决“卡

脖子”问题，提升产业链供应链自主可控能力。国家发改委表示，2021年发展目标任务较好

实现，为 2022年经济平稳健康发展打下坚实基础，要推动经济社会平稳健康可持续发展，着

力推进助企纾困，落实落细已出台的各项减税降费政策，加快实施新的减税降费政策。 

财政部召开专家座谈会强调，2022年要继续实施积极的财政政策，积极的财政政策要提升效

能，更加注重精准、可持续。要准确把握稳字当头、稳中求进要求，积极推出有利于经济稳

定政策举措，审慎研究有关政策出台，着力稳定宏观经济大盘。 

中性偏空 

国家发改委环资司召开会议研究碳达峰碳中和工作，2022年将加快完善碳达峰碳中和“1+N”

政策体系，推动有关部门制定出台分领域分行业实施方案和保障措施。完善能耗双控政策，

新增可再生能源和原料用能不纳入能源消费总量控制。 

中性偏空 

新年首周的工作日已经结束。开年以来已有包括青岛、济南、宁波、马鞍山在内的四地住房

公积金调整政策落地，针对异地贷款、多孩家庭以及人才购房等有不同程度松动。 
中性偏空 

美国 2021 年 12 月季调后非农就业人口增加 19.9 万人，为去年 1 月来最小增幅，预期增 40

万人，前值自增 21万人修正至增 24.9万人；失业率 3.9%，续创 2020年 2月来新低。 
中性 

周度观点策略总结： 

元旦前中央各部委召开工作会议，部署新年工作，货币政策、财政政策、消费政策有望较早开启逆周

期调节步伐为经济助力。元旦节后首周多地房地产市场放松，西安疫情有所缓解，但河南、浙江、上海、

天津、深圳多地疫情零星发作，防控措施均升级，不利于经济提速。目前 10年期国债到期收益率已经降

至 2.8%附近，底部预计在 2.65%附近，预计今年上半年是货币政策宽松的窗口期。资金面上看，央行公开

市场净回笼，资金面整体宽裕，央行维稳流动性的意图明显。技术面上看，二债、五债、十债主力短期有

回调迹象，但长期上涨趋势仍未发生变化。操作上，建议投资者 T2203 多单逢低加仓，套利策略暂不建

议。 

二、周度市场数据 

1、 国债期货行情概览 

 

图表1-1 T2203收盘价 图表1-2 TF2203收盘价 

  

图解：本周10年期国债期货主力回落。 图解：本周5年期国债期货主力小幅回落。 

数据来源：wind、瑞达期货研究院 数据来源：wind、瑞达期货研究院 
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图表1-3 TS2203收盘价 图表1-4 主力成交量 

  

图解：本周2年期国债期货主力回落。 图解：本周国债期货整体交易活跃度一般。 

数据来源：wind、瑞达期货研究院 数据来源：wind、瑞达期货研究院 

 

2、 价差变化 

 

图表2-1 TS2203-T2203价差变化 图表2-2 TF2203-T2203价差变化 

  

图解：2年期与10年期国债期货价差走扩。 图解：5年期与10年期国债期货价差走扩。 

数据来源：wind、瑞达期货研究院 数据来源：wind、瑞达期货研究院 

  

图表2-3 10Y-1Y国债收益率差 图表2-4 10Y-5Y国债收益率差 

  

图解：10Y-1Y国债收益率利差明显扩大。 图解：10Y-5Y国债收益率利差冲高回落。 

数据来源：wind、瑞达期货研究院 数据来源：wind、瑞达期货研究院 
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3、国债期货主力持仓变化 

图表3-1 T2203、TF2203、TS2203持仓 图表3-2 T前20持仓 

  

图解：本周三大主力持仓略有下降。 图解：市场主力担忧T能否持续走高。 

数据来源：wind、瑞达期货研究院 数据来源：wind、瑞达期货研究院 

 

4、利率变化 

图4-1 Shibor利率 图4-2 主要期限国债到期收益率 

  

图解：节后Shibor利率平稳回落。 图解：本周利率期限结构走陡。 

数据来源：wind、瑞达期货研究院 数据来源：wind、瑞达期货研究院 

 

图4-3 中美10年期国债到期收益率差价（中10Y-美10Y） 

 
图解：中美10年期国债收益率差大幅走低，目前处于1.1%附近。 

数据来源：wind、瑞达期货研究院 
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5、公开市场操作 

图5-1 公开市场净投放（亿元） 

 
图解：本周央行公开市场净回笼6600亿元，属于节后正常回笼的量。 

数据来源：wind、瑞达期货研究院 

 

6、债券发行与到期 

 

图6-1 债券总发行与总到期（亿元） 

 

图解：本周发行5737.62亿元，偿还3016.09亿元，净融资2721.53亿元。 

数据来源：wind、瑞达期货研究院 

 

图6-2 利率债净融资额（亿元） 

 
图解：本周利率债发行规模为1052.5亿元，处于相对低位。 

数据来源：wind、瑞达期货研究院，利率债包括国债、地方债和政策性银行债。 
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7、市场情绪 

图7-1 人民币兑美元中间价及调整基点 图7-2 人民币兑美元（离岸-在岸）价差 

  

图解：人民币中间价持续平稳波动。 图解：市场对人民币有一定贬值预期。 

数据来源：wind、瑞达期货研究院 数据来源：wind、瑞达期货研究院 

  

图7-3 美国10年期国债收益率 图7-4 美国VIX指数 

  

图解：美联储加息预期强烈，10年期美债收益率大

幅走高。 

图解：本周VIX指数波动不大。 

数据来源：wind、瑞达期货研究院 数据来源：wind、瑞达期货研究院 

 

图7-5 近30日北向资金流动情况 

 

图解：元旦节后北上资金整体以流入为主，市场对国内股市仍较看好。 

数据来源：wind、瑞达期货研究院 
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免责声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，瑞达期货股份有限公司力求准确可靠，但对这些信息的准

确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，客户应考虑本报告中的

任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得

以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为瑞达期货股份有限公司研究院，且不得对本

报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

 

 


