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 行情回顾 

9 月 20 日，5年期主力合约 TF1812 收盘报 97.235，跌 0.22%，成交量 4667，

持仓量 19728，日增仓 552 手，最廉券为 160020.IB，IRR 为 2.6690%；10 年期主

力合约 T1812 收盘报 93.940，跌 0.33%，成交量 3.16 万，持仓量 57893，日增仓

2262 手，最廉券为 180019.IB，IRR 为 1.4183%；2 年期国债期货主力合约 TS1812

收盘价 99.275,跌 0.04%，成交 163 手，持仓量 3101，日减仓 11 手，最廉券为

180002.IB,IRR 为 2.8053%。国债期货全线收跌，5年期与 10 年期期债价差继续扩

大；银行间现券收益率上行，10 年期国债收益率上行 2.76bp 报 3.7003%,10 年期

国开债收益率上行 4.24bp 报 4.2885%。 

9 月 20 日，沪深 300 股指期货主力合约 IF1810 报 3312.0 点，涨 0.01%，成交

1.72 万手，日增仓 7265；上证 50 股指期货主力合约 IH1810 报 2496.8 点，涨

0.11%，成交 8909，日增仓 3482；中证 500 股指期货主力合约 IC1810 报 4714.4

点，涨 0.13%，成交 9041 手，日增仓 9041。股指期货震荡收涨，昨日大盘微跌，

成交量锐减，临近假期，市场交投较为清淡。上证综指跌 0.06%、深证成指跌

0.17%、沪深 300 指数跌 0.07%、创业板综指跌 0.34%；沪市成交量 1048.76 亿

元，陆港通资金净流入 48.0 亿元。 

 宏观经济 

央行 20 日进行 400 亿元 7天、300 亿元 14 天逆回购操作，当日有 1000 亿元

逆回购到期，净回笼 300 亿元，为三周来首次净回笼。银存间质押式回购利率涨跌

不一；Shibor 涨跌不一，隔夜利率下行 4.3bp，资金面保持稳定。短期来看，债市

目前面临的压力较多，地方债发行放量、稳经济预期提升、美联储加息在即，利空

国债期货。 

  

目前股市处于震荡修复过程中。9月 18 日特朗普政府宣布将对价值 2000 亿美

元中国进口商品征收 10%关税，于 9月 24 日生效，到年底税率将提升至 25%；随后

国务院关税税则委员会决定对原产于美国的 5207 个税目、约 600 亿美元商品，加

征 10%或 5%的关税，自 2018 年 9 月 24 日起实施，中美之间旷日持久的贸易战将全

面升级。9月 18 日，国家发改委就“加大基础设施等领域补短板力度稳定有效投

资”有关情况举行发布会，称要加快推进项目前期工作，落实各项建设条件，做到

“项目等钱”而不是 “钱等项目”；提前部署、扎实推进，确保投资计划一经下达

即可投入项目建设，尽快落地见效，受此消息影响基建股迎来爆发。未来，股市的

反弹取决于市场利好政策的落地情况，但从地方政府债务高企及资金来源受限影响

下，短期来看基建投资很难显著有扭转，容易遭到空头打压。10 月随着基建向好

趋势渐为明朗、货币宽松政策或出台以及三中全会召开，股市或迎来一波上涨行

情，建议投资者当前以观望为主。 
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 收益率(%) 涨跌(bp) 

10Y 国债 3.7003 2.76 

10Y 国开 4.2885 4.24  

指数涨跌 

 收盘价 涨跌(%) 

沪深 300 3,312.4823  -0.0711 

上证 50 2,487.0771  0.0139 

中证 500 4,736.8934  -0.0720 
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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 
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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：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） 

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

-5 0.0

-4 0.0

-3 0.0

-2 0.0

-1 0.0

0.0

10.0

20.0

R001 R007 R014 R021 R1M R2M R3M

涨跌（BP）（左） 2018-09-20

 

 

 

 

 

 

 

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

-5.0

-4.0

-3.0

-2.0

-1.0

0.0

1.0

2.0

ON 1W 2W 1M 3M 6M 9M 1Y

涨跌（BP）（左） 2018-09-20

 
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：上海银行间同业拆借利率走势 
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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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