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 行情回顾 

【国债期货】2月 20 日，5年期主力合约 TF1903 收盘报 99.865，涨 0.04%，持

仓量 4212 手（-2034）；10 年期主力合约 T1903 收盘报 98.090，涨 0.06%，持仓 2.08

万手（-5949）；2年期国债期货主力合约 TS1903 收盘价 100.550，涨 0.02%，持仓量

412 手（-27）。截至收盘，5年期国债活跃券 180023 最新成交价报 2.865%，收益率

下行 1.03bp，次活跃券 180027 最新成交价报 3.1125%，收益率下行 1.01bp。 

【股指期货】2月 20 日，沪深 300 股指期货主力合约 IF1903 报 3449.6 点，涨

0.36%，日减仓 1400 手；上证 50 股指期货主力合约 IH1903 报 2591.4 点，涨 0.46%，

日减仓 2021 手；中证 500 股指期货主力合约 IC1903 报 4652.0 点，涨 0.02%，日减

仓 1780 手。沪指涨 0.20%报 2761.22 点，深成指涨 0.39%报 8473.43 点，创业板涨

0.17%报 1408.38 点。 

 基本面分析 

央行进行 200 亿元 7天期逆回购操作，实现净投放 200 亿元；央行开展首次 CBS

操作，费率 0.25%，操作量为 15 亿元，期限一年，中标机构涵盖银行和券商。银行

间资金利率大幅下行，隔夜 Shibor 跌 11.30bp 报 1.8540%，7 天 Shibor 跌 2.10bp

报 2.3770%，1 个月 Shibor 跌 2.10bp 报 2.6550%。  

消息方面，（1）美联储 1 月会议纪要：几乎所有官员希望今年宣布停止缩表计

划，不确定今年是否可能加息。标普涨 0.18%，道指涨 60 点，纳指微涨，为八日连

涨。（2）李克强罕见亲自解读 1月金融数据，重申坚决不搞“大水漫灌”，称票据融

资短期贷款上升较快，可能带来新的潜在风险。央行货政司课题组称 1 月份票据融

资增长较快主要是支持了实体经济。（3）国税总局：2019 年落实减税降费，强化与

房地产管理部门协作。 

 后市展望 

后市展望，美联储更加鸽派，叠加两会召开在即，国内政策政策红利可期。预

计沪指短线继续小幅上扬的可能性较大，前期多单可继续持有，但需谨防短期回调，。

建议投资者短线谨慎关注电子元件以及部分消费行业的投资机会，近期仍需密切关

注国内宏观经济数据的变化、中美贸易谈判进展以及美联储的最新动向，中期建议

继续关注部分低估值绩优蓝筹股的投资机会。国内方面，中美贸易谈判向好，通胀

双双回落且不及预期、对货币政策制约有限，中办、国办发文要求银行、险资、交

易所全面支持民企融资，1 月新增人民币贷款和社融规模增量双双放量，反映基本

面偏强，预计期债将维持弱势震荡。 
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 收益率(%) 涨跌(bp) 

10Y 国债 3.1279 1.85 

10Y 国开 3.6102 0.00  

指数涨跌 

 收盘价 涨跌(%) 
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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 
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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：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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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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