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 行情回顾 

5 年期主力合约 TF1812 收盘报 97.425，涨 0.12%，成交量 8531，持仓量 18515，

日增仓 861 手，最廉券为 160014.IB，IRR 为 3.0733%；10 年期主力合约 T1812 收盘

报 94.335，涨 0.21%，成交量 3.01 万，持仓量 52982，日减仓 463 手，最廉券为

170010.IB，IRR 为 2.2329%；2 年期国债期货主力合约 TS1812 收盘价 99.240,涨

0.02%，成交365手，持仓量3188，日减仓73手，最廉券为170016.IB,IRR为 1.6153%。

周三国债期货震荡下跌、尾盘跌幅进一步扩大,5 年期与 10 年期期债价差有所回落；

现券收益率方面，10 年期国债收益率下行 2bp,10 年期国开债收益率下行 2.12bp。 

沪深 300 股指期货主力合约 IF1809 报 3196.4 点，跌 0.59%，成交 2.67 万手，

日减仓 796；上证 50 股指期货主力合约 IH1809 报 2384.6 点，跌 0.58%，成交 1.44

万手，日减仓 419；中证 500 股指期货主力合约 IC1809 报 4675.0 点，跌 0.20%，成

交 1.41 万手，日减仓 1423。股指期货全线大跌，上证综指地量收跌，量能进一步萎

缩至 2200 亿以下，白马股全线杀跌，军工、锂电池、传媒娱乐等板块活跃。目前沪

指已经接近 2638 心理关口，陆港通资金净流出 10.45 亿元，连续四日资金净流出。 

 宏观经济 

连续 15 个交易日暂停逆回购后，央行周三开展了 600 亿元逆回购操作，当日无

逆回购到期，净投放 600 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，隔夜利率降 5.92bp,Shibor 涨跌不一，隔夜利率下行

3.3bp。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。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。 

8 月社融增量 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。其中，8月对实体经

济发放的人民币贷款增加 1.31 万亿元，同比多增 1674 亿元；委托贷款减少 1207 亿

元，同比多减 1125 亿元；信托贷款减少 688 亿元，同比多减 1831 亿元；未贴现的

银行承兑汇票减少 779 亿元，同比多减 1021 亿元；企业债券净融资 3376 亿元，同

比多 2239 亿元；非金融企业境内股票融资 141 亿元，同比少 512 亿元。总体来看，

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。综上，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 日凌晨消息称，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，中美贸易战

或出现转机。这一消息有利于提振市场情绪，短期内利好股市，或将带动一小波上

涨行情，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 2018-09-13 

- 
现券报价 

 收益率(%) 涨跌(bp) 

10Y 国债 3.6551 -2 

10Y 国开 4.2335 -2.12  

指数涨跌 

 收盘价 涨跌(%) 

沪深 300 3,202.0248  -0.6881 

上证 50 2,381.3883  -0.7245 

中证 500 4,693.9743  -0.1899 
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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 

 

 

 

 

 

 

  



 

请务必阅读正文后的免责声明                                                                  3 / 6 

 

 金融期货晨报/期货

研究报告 
 

 

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 

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

3.00

3.50

4.00

4.50
中债国债到期收益率:10年 美国国债收益率:10年

 

 

 

 

 

 

 

100

105

110

115

120

125

15/9 15/12 16/3 16/6 16/9 16/12 17/3 17/6 17/9 17/12 18/3 18/6

中债国债总净价指数 中债金融债券总净价指数

 

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 

4,400

4,500

4,600

4,700

4,800

4,900

5,000

5,100

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

40,000

8/9 8/11 8/13 8/15 8/17 8/19 8/21 8/23 8/25 8/27 8/29 8/31 9/2 9/4 9/6 9/8 9/10 9/12

持仓量 成交量 收盘价

 

 

 

 

 

 

 

-40.0

-20.0

0.0

20.0

40.0

60.0

80.0

8/9 8/11 8/13 8/15 8/17 8/19 8/21 8/23 8/25 8/27 8/29 8/31 9/2 9/4 9/6 9/8 9/10 9/12

IC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 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

-2 0.0

-1 0.0

0.0

10.0

20.0

30.0

40.0

50.0

R001 R007 R014 R021 R1M R2M R3M

涨跌（BP）（左） 2018-09-12

 

 

 

 

 

 

 

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

-4.0

-3.0

-2.0

-1.0

0.0

1.0

2.0

3.0

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

涨跌（BP）（左） 2018-09-12

 
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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