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 行情回顾 

5年期主力合约 TF1812收盘报 97.490，涨 0.06%，成交量 5832，持仓量 18663，

日增仓 148手，最廉券为 160014.IB，IRR 为 2.6639%；10年期主力合约 T1812 收盘

报 94.370，涨 0.05%，成交量 3.37 万，持仓量 53881，日增仓 899 手，最廉券为

180004.IB，IRR 为 5.1507%；2 年期国债期货主力合约 TS1812 收盘价 99.270,涨

0.03%，成交 267手，持仓量 3121，日减仓 67手，最廉券为 180002.IB,IRR为 2.9134%。

周四国债期货午后抬升，小幅收跌，5年期与 10年期期债价差继续走强；现券收益

率方面，10 年期国债收益率下行 0.25bp 报 3.6526%,10 年期国开债收益率上行

1.40bp 报 4.2475%。 

沪深 300股指期货主力合约 IF1809报 3238.4点，涨 1.11%，成交 3.18 万手，

日减仓 1148；上证 50股指期货主力合约 IH1809 报 2419.6点，涨 1.29%，成交 1.68

万手，日减仓 162；中证 500股指期货主力合约 IC1809报 4718.0点，涨 0.93%，成

交 1.65 万手，日减仓 709。受中美或重启贸易谈判利好刺激，周四股指期货高开后

一路下跌，午后强势反弹，全天呈“V”型收涨；上证综指涨 1.15%报 2686.58 点，

地量收跌，天然气板块领涨；陆港通结束 4日净流出，实现资金净流入 27.40 亿元。 

 宏观经济 

为了对冲税期、政府债券发行缴款等因素的影响，周三央行重启公开市场操作，

开展 600 亿元逆回购操作；13 日以利率招标方式，在公开市场开展了 1200 亿元逆

回购操作，其中有 7 天 1000 亿元逆回购，14 天 200 亿元逆回购，两日累计向金融

市场净投放资金 1800 亿元。周五有 1000 亿元 3 个月国库现金定存到期。银存间质

押式回购利率多数下跌，21 天利率降 60.12bp,Shibor 涨跌不一，隔夜利率下行

2.7bp。美联储加息在即，8月金融数据表现偏差，同时 9月地方政府债将进一步加

速，利空国债期货，建议投资者长期做空国债期货。 

8月金融数据公布，社融增量 1.52万亿元超预期，但社融增速继续下降，截至

8月末，社融规模存量为 188.8万亿元，同比增长 10.1%，创下近年来的低位。企业

债券融资有所恢复，表外非标融资有所缓和但仍继续萎缩。8月 M2同比增长 8.2%，

增速比上月末低 0.3个百分点；M1同比增长 3.9%，增速比上月末和上年同期低 1.2

个和 10.1 个百分点。M1和 M2双双下降，M1创三年低位，一定程度上表示企业融资

下降、流动性压力较大。8 月新增贷款、M2 数据均不及预期，社融增速继续下降，

非标萎靡，宽信用的政策在 8 月的金融数据上未见显著效果，政策传导存在一定时

滞。但金融数据边际改善，未来宽信用落地可期。 

13日消息称，美国总统的首席经济顾问表示，美国政府已提议与北京方面进行

新一轮贸易谈判，以避免特朗普总统与中国的贸易战进一步升级，但特朗普称他“没

有感到压力”要与中国达成贸易协议，美国中期选举在即，中美贸易战或出现一定

转机。但我们谨慎认为贸易战出现转机概率不大，股市反弹略显乏力，将维持低位

震荡，近日消息面干扰较多，建议投资者观望。 
 

报告日期 2018-09-14 

- 
现券报价 

 收益率(%) 涨跌(bp) 

10Y国债 3.6526 -0.25 

10Y国开 4.2475 1.40  

指数涨跌 

 收盘价 涨跌(%) 

沪深 300 3,236.5662  1.0787 

上证 50 2,415.3115  1.4245 

中证 500 4,721.2121  0.5803 
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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: 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 股指期货主力合约  图 12：IF 主力合约基差 
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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 13：上证 50 股指期货主力合约  图 14：IH 主力合约基差 

2,300

2,350

2,400

2,450

2,500

2,550

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

持仓量 成交量 收盘价

 

 

 

 

 

 

 

-25.0

-20.0

-15.0

-10.0

-5.0

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

25.0
IF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 

   

图 15：上证 50 股指期货主力合约  图 16：IC 主力合约基差 
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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 

   

图 17：融资融券规模  图 18：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 
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图 19：各指数走势对比  图 20：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 

 

图 23：公开市场操作  图 24：上证所质押式国债回购利率 
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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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