
项目类别 数据指标 最新 环比 项目 最新 环比
期货盘面 T主力收盘价 108.000 -0.13% T主力成交量 28035 18536↑

TF主力收盘价 105.470 -0.11% TF主力成交量 9296 3246↑

TS主力收盘价 102.174 -0.04% TS主力成交量 9730 5490↑

TL主力收盘价 118.130 -0.51% TL主力成交量 12581 3739↑

期货价差 TL2503-2506价差 -0.75 +0.23↑ T03-TL03价差 -9.32 0.23↑

T2506-2503价差 0.06 +0.01↑ TF06-T06价差 -2.32 0.04↑

TF2506-2503价差 0.28 -0.00↓ TS06-T06价差 -5.51 0.11↑

TS2506-2503价差 0.39 +0.05↑ TS06-TF06价差 -3.19 0.07↑

期货持仓头寸 T主力持仓量 3983 -26365↓ T前20名多头 0 0↑

（手） T前20名空头 0 0↑ T前20名净空仓 - -

2025/2/27 TF主力持仓量 7743 -8246↓ TF前20名多头 114,165 -5479↓

TF前20名空头 128,023 -3841↓ TF前20名净空仓 13,858 1638↑

TS主力持仓量 4787 -8043↓ TS前20名多头 64,461 -3948↓

TS前20名空头 75,448 -5928↓ TS前20名净空仓 10,987 -1980↓

TL主力持仓量 4434 -10477↓ TL前20名多头 81,729 -7614↓

TL前20名空头 80,714 -6807↓ TL前20名净空仓 0 0↑

前二CTD 220003.IB(6y) 106.6044 -0.0025↓ 240025.IB(6y) 99.0955 -0.1896↓

（净价） 240014.IB(4y) 101.276 -0.1279↓ 240020.IB(4y) 100.4724 -0.1290↓

240024.IB(1.7y) 99.3118 -0.0517↓ 240003.IB(1.6y) 101.0336 -0.0393↓
*报价截止16:00 200012.IB(18y) 134.6199 -0.4812↓ 210005.IB(18y) 133.5228 -0.2446↓

国债活跃券* 1y 1.4700 -1.00↓bp 3y 1.4800 0.00↑bp

(%) 5y 1.6050 -1.26↓bp 7y 1.6850 -1.50↓bp
*报价截止16：15 10y 1.7175 0.00↑bp

短期利率 银质押隔夜 1.7034 10.34↑bp Shibor隔夜 1.8670 -0.80↓bp

(%) 银质押7天 2.3636 6.36↑bp Shibor7天 2.2400 10.90↑bp
*DR报价截止16：00 银质押14天 2.3300 3.00↑bp Shibor14天 2.3590 10.50↑bp

LPR利率(%) 1y 3.10 0.00↑bp 5y 3.6 0.00↑bp

逆回购操作：

发行规模（亿） 2150 到期规模（亿） 1250 利率（%）/天数 1.5/7
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观点总结

            国债期货日报 2025/2/27

1、新一轮地方隐性债务化解深入推进，部分城投平台过往的融资项目也陆续迎来新的兑付方

案。投资人本金对付比例在93%、94%左右，这类打折兑付方案逐渐不再以公告等传统形式

通知投资人，也无须经过受益人投票表决等环节，更多是以更为“保密”的一对一方式进行

。

2、中国同业存单利率攀升至数月高位，逼近中国央行1年期流动性工具的利率。AAA评级1年

期同业存单利率周一升至1.99%，为10月以来的最高水平。这与中国央行1年期中期借贷便利

(MLF)利率2%近在咫尺。

周四国债现券短强长弱，1-7Y收益率下行1-2bp，10Y、30Y收益率上行0.6bp左右至1.91%

。国债期货集体震荡收跌，TS、TF 、T、TL主力合约分别下跌0.02%、0.09%、0.13%、

0.36%。央行转为净投放，DR007加权利率继续上升至2.36%附近，期债受极紧资金面冲击与

科技牛春季行情扰动，短端调整扩散至中长端，当前或踩踏式止盈。考虑到政策利率利差和

存单发行利率的短期利率或已上行极限至极限，考虑到两会前后资金面往往趋稳，关注近期

降准是否落地。国内基本面端，1月金融数据稍好于预期，政府债券贡献下社融保持一定增

长；春节效应拖累M1、M2小幅回落，非银存款明显减少；1月CPI、PPI小幅弱于预期。中期

来看提振内生性消费仍是财政主要着力点，关注两会具体政策出台。海外方面，美国1月CPI

、PPI数据超预期，美联储1月纪要显示将保持利率不变，市场再度强化3月底保持现有利率的

预期，当前美通胀是制约美联储货币政策短期放松的主要矛盾。策略方面，短期债市加速下

跌或是此前宽松不达预期后市场情绪释放，基本面的持续改善依然需要低利率支撑。近期美

元指数持续走弱，中美利差持续收敛缓解汇率压力或为降准降息提供一定政策空间。债市行

情熊短牛长，下跌速率往往快于上涨速率，近期债市急跌后小幅反抽，短期是否企稳还需观

察确认，建议待波动率收敛再配置。

公开市场操作



重点关注
2月27日 20:30 欧洲央行公布1月货币政策会议纪要

2月27日 21:30 美国至2月22日当周初请失业金人数

数据来源第三方，观点仅供参考。市场有风险，投资需谨慎！  备注：T为10年期国债期货，TF为5年期国债期货，TS为2年期国债期货 
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