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 行情回顾 

5 年期主力合约 TF1812 收盘报 97.675，跌 0.05%，成交量 4809，持仓量

16408，日增仓 835 手，最廉券为 160014.IB，IRR 为 2.0192%；10 年期主力合约

T1812 收盘报 94.690，跌 0.09%，成交量 3.22 万，持仓量 54784，日增仓 1562

手，最廉券为 160017.IB，IRR 为 2.4375%；2 年期国债期货主力合约 TS1812 收盘

价 99.275，成交 109 手，持仓量 3311，日增仓 4手，最廉券为 180002.IB,IRR 为

2.6399%。周三国债期货午后回落收跌，连续三日收跌，5年期与 10 年期期债价差

继续走强；现券收益率方面，10 年期国债收益率报 3.6101%，与昨日持平，10 年

期国开债收益率上行 0.01bp 报 4.2096%。 

沪深 300 股指期货主力合约 IF1809 报 3277.8 点，跌 2.49%，成交 2.78 万

手，日减仓 1548；上证 50 股指期货主力合约 IH1809 报 2433.8 点，跌 2.76%，成

交 1.61 万手，日减仓 809；中证 500 股指期货主力合约 IC1809 报 4785.0 点，跌

1.86%，成交 1.26 万手，日减仓 1127。周三股指期货未能延续前日涨势，一路大

跌，IF 和 IH 主力合约基差走强，IC 主力合约基差收敛；上证综指大跌 1.68% 报

2704.37 点，创半月以来最大跌幅，成交额 1072.69 亿元；上证 50 指数跌 2.37%；

陆港通当日资金净流出 31.09 亿元，创 A股入摩以来最大单日流出金额。 

 宏观经济 

周三不开展公开市场操作，央行连续 10 日暂停公开市场操作，当日无逆回购

到期，本周将有 1765 亿元 1年期 MLF 到期。目前资金面整体偏宽松，银行间质押

式回购利率多数下行，Shibor 全线下行，隔夜利率下行 3.1bp 报 2.1640%。8 月制

造业 PMI 平稳扩张，超出预期，但进出口相关的需求订单回落明显；8月财新制造

业 PMI 录得 50.6，连续三个月小幅下降，为 2017 年 7 月以来新低。从宏观经济数

据来看，经济下行压力仍旧较大。9月地方政府债将进一步加速，加之通胀预期抬

升，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。 

周三国务院发布关于促进天然气协调稳定发展的若干意见，加大国内勘探开发

力度，本次意见首次从国家层面提出，对天然气板块有提振作用；刘鹤主持召开国

家科技体制改革和创新体系建设领导小组第一次会议，要求抓紧研究制定国家中长

期科技发展规划的有关准备工作，未来科技股的内在实力增强可能成为 A股的走强

因素。展望后市，虽然 A股入摩第二阶段将于 9月初实施，大盘蓝筹股有望迎来增

量资金，但目前市场不稳定因素偏多，中美贸易战的后续进展、新兴市场危机，均

在影响投资者情绪，盘面缺乏可持续性热点，目前股市底部基本塑成，但大概率维

持低位震荡，我们谨慎认为 IF 期货主力合约可 3277-3300 点间逢低做多。 
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 收益率(%) 涨跌(bp) 
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10Y 国开 4.2096 0.01  

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: 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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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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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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