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 行情回顾 

【国债期货】3 月 4 日，5 年期主力合约 TF1906 收盘报 99.140，涨 0.10%；10

年期主力合约 T1906 收盘报 97.045，涨 0.23%；2 年期国债期货主力合约 TS1906 收

盘价 100.325，涨 0.01%。现券主要利率债收益率下行约 2bp，10 年期国开债活跃券

最新成交价报 3.73%，收益率下行 1.99bp，成交显活跃态势。 

【股指期货】3 月 4 日，沪深 300 股指期货主力合约 IF1903 报 3786.8 点，涨

1.45%，日减仓 373 手；上证 50 股指期货主力合约 IH1903 报 2834.2 点，涨 0.96%，

日增仓 2332 手；中证 500 股指期货主力合约 IC1903 报 5144.4 点，涨 1.77%，日减

仓 163 手。大盘上演过山车走势，三大指数集体冲高回落，截止收盘沪指涨 1.1%重

返 3000 点，为去年六月以来首次，盘中一度逼近 3100 点。深成指涨 2.3%，创业板

涨 3.3%，盘中一度涨超 5%。沪股通午后转为净流出 3.3 亿。猪肉板块领涨，券商股

冲高回落，两市成交额再破万亿。 

 基本面分析 

目前银行体系流动性总量处于较高水平，可吸收央行逆回购到期等因素的影响，

周一央行不开展逆回购操作。预计 3 月上半月市场资金面仍有望保持平稳偏松的格

局。消息方面，（1）易会满签出首份主席令，科创板深夜开闸，证监会和上交所正

式发布实施了设立科创板并试点注册制相关业务和配套指引；中证报称科创板最快

3 月底可开户，32 只“科创板基金”已在路上；新三板公司金达莱拟申请首次公开

发行股票并在科创板上市。（2）MSCI 将 A 股纳入因子由 5%提至 20%，在 5 月、8 

月和 11 月逐步提升，创业板 5 月开始纳入，提前加入中盘股；（3）据知情人士透

露，中国计划将制造业的增值税税率降低 3个百分点，作为提振经济措施的一部分。

若该消息得到确认，将大大利好企业盈利、有力提振 A股。 

 后市展望 

展望后市，两会正在进行，更多实质政策利好消息出台可期，当前市场仍处于

整体上涨阶段，预计近期沪指继续小幅上扬的可能性较大。但是从中期来看，国内

基本面下行压力仍旧较大，宏观经济数据改善的可持续性不强，经济回暖尚未出现

明显拐点。长期来看股指整体处于反上行周期，长线投资者可在 3 月下旬左右长期

布局股市。债市方面，目前银行间流动性水平较高，经济基本面下行压力大但有边

际改善的迹象；2018 年四季度货币政策执行报告去掉了关于货币政策“中性”和“把

好货币供给总闸门”的表述，货币政策可能仍有进一步放松空间。预计期债将维持

震荡格局，建议观望。 
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10Y 国债 3.2023 1.53 

10Y 国开 3.6915 -1.37  

指数涨跌 

 收盘价 涨跌(%) 
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 国债日报/期货研究

报告 一 、相关图表 

期债跟踪数据 

图 1：5 年期主力合约走势  图 2：TF 主力合约成交量及持仓量 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

   

图 3： 10 年期主力合约走势  图 4：T 主力合约成交量及持仓量 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

   

图 5: 2 年期主力合约走势  图 6: 主力合约价差  
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 
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图 7:关键期限国债到期收益率变化（日）  图 8:关键期限国开债到期收益率变化（日）  
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

   

图 9：10 年期国债利差（中美）  图 10：债券净价指数 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

股指跟踪数据 

图 11：沪深 300 股指期货主力走势  图 12：IF 主力合约成交量及持仓量 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 
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图 13：上证 50 股指期货主力合约走势  图 14：IH 主力合约成交量及持仓量 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

 

  

图 15：中证 500 股指期货主力合约  图 16：IC 主力合约成交量及持仓量 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

   

图 17：IF 主力合约基差  图 18：IH 主力合约基差 

-700.0

-600.0

-500.0

-400.0

-300.0

-200.0

-100.0

0.0

100.0

200.0

1-
22

1-
24

1-
26

1-
28

1-
30 2-

1

2-
3

2-
5

2-
7

2-
9

2-
11

2-
13

2-
15

2-
17

2-
19

2-
21

2-
23

2-
25

2-
27 3-

1

3-
3

IF主力合约基差

 

 

 

 

 

 

 

-500.0

-400.0

-300.0

-200.0

-100.0

0.0

100.0

200.0

1-
22

1-
24

1-
26

1-
28

1-
30 2-

1

2-
3

2-
5

2-
7

2-
9

2-
11

2-
13

2-
15

2-
17

2-
19

2-
21

2-
23

2-
25

2-
27 3-

1

3-
3

IH主力合约基差

 
数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 
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图 19：融资融券规模  图 20：深/沪股通资金净流入 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

   

图 21：各指数走势对比  图 22：期指主力合约成交持仓比 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

宏观流动性数据 

图 21：上海银行间同业拆借利率变化（日）  图 22：银行间质押式回购利率变化（日） 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 
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