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 行情回顾 

5 年期主力合约 TF1812 收盘报 97.325，跌 0.13%，成交量 8867，持仓量

17654，日增仓 161 手，最廉券为 160014.IB，IRR 为 2.1977%；10 年期主力合约

T1812 收盘报 94.145，跌 0.31%，成交量 4.77 万，持仓量 53445，日减仓 2610

手，最廉券为 180019.IB，IRR 为 1.5008%；2 年期国债期货主力合约 TS1812 收盘

价 99.240,成交 383 手，持仓量 3261，日增仓 28 手，最廉券为 180002.IB,IRR 为

2.7006%。周二国债期货震荡下跌、尾盘跌幅进一步扩大,5 年期与 10 年期期债价

差继续走强；现券收益率方面同步疲弱， 

沪深 300 股指期货主力合约 IF1809 报 3219.0 点，跌 0.24%，成交 2.63 万

手，日减仓 982；上证 50 股指期货主力合约 IH1809 报 2398.4 点，跌 0.84%，成交

1.50 万手，日增仓 447；中证 500 股指期货主力合约 IC1809 报 4694.4 点，涨

0.21%，成交 1.37 万手，日减仓 1079。周二股指期货开盘后震荡走低，近午时直

线飙升，随后震荡回落；上证综指地量收跌，盘中跌破前期 2653 低点，收盘跌

0.18%报 2664.80 点，上证 50 指数大跌 0.61%，创业板表现强劲，涨 0.31%。陆港

通资金净流出 0.42 亿元，连续三日资金净流出。 

 宏观经济 

周二不开展公开市场操作，央行连续 15 日暂停公开市场操作，当日无逆回购

到期。周五有 1000 亿元 3个月国库现金定存到期。资金面保持稳定，银存间质押

式回购利率多数上涨，隔夜利率涨 2.68bp,Shibor 全线上涨，隔夜利率上涨

1.7bp。目前银行体系流动性总量处于合理充裕水平，但资金面呈现收敛。 

今日股债双杀，上证综指地量收跌，盘中跌破前期 2653 低点；国债期货尾盘

持续扩大跌幅，10 年期债主力合约跌 0.45%，创近 4个月新低。股债齐跌，在一定

程度上反映了滞胀预期，一方面在于流动性收紧和通胀预期抬升使得债市下跌；而

另一方面，经济下行预期以及利率上升不利于股市盈利，叠加新兴市场危机和中美

贸易战愈演愈烈，股市也出现大幅下跌。8月 CPI 同比涨 2.3%，创 6个月新高，预

期 2.1%，前值 2.1%；8 月 PPI 同比增长 4.1%，预期 4%，前值 4.6%。8 月受到猪

瘟、洪水影响，猪肉、鲜菜的价格环比明显上涨，CPI 和 PPI 双双超预期上涨，通

胀抬升。美联储加息在即，未来货币宽松可能性小，债市将承压；同时 9月地方政

府债将进一步加速，利空国债期货，投资者可继续做空国债期货，做多 5年期与

10 年期价差。 

    目前市场不确定性因素较多且缺乏持续性热点，上周国常会宣布适当降低社保

费率，确保总体上不增加企业负担，给企业吃下一颗定心丸；社保基金方面，正酝

酿试点新组合的五年期考核办法，不再考虑短期业绩，长线资金进入 A股或将加

快。中美贸易战 2000 亿美元关税暂时尘埃落定，市场消极情绪有所消化，我们谨

慎认为股市底部已经塑成，短期内将震荡反弹。 
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 收益率(%) 涨跌(bp) 

10Y 国债 3.6551 2.5 

10Y 国开 4.2384 2.13  

指数涨跌 

 收盘价 涨跌(%) 

沪深 300 3,224.2116  -0.1813 

上证 50 2,398.7678  -0.6074 

中证 500 4,702.9032  -0.0420 
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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 
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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 

(0.80)

(0.60)

(0.40)

(0.20)

0.00

0.20

0.40

上证综指 深证指数 沪深300 上证50 中证500 创业板 中小板

 

 

 

 

 

 

 

0.00

0.20

0.40

0.60

0.80

1.00

1.20

18/3 18/4 18/5 18/6 18/7 18/8

IF成交持仓比 IH成交持仓比 IC成交持仓比

 

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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