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2017 年 8 月 1 日 星期二 

内容提要 

 行情回顾 

昨日 10 年期国债期货主力合约 T1709 合约报 94.685 元，

跌 0.265 元或 0.28%，成交 34672 手。国债期货 T1712 合约报

94.73 元，跌 0.27 元或 0.28%，成交 7162 手。国债期货 T1803

合约报 94.765 元，跌 0.255 元或 0.27%，成交 26 手。5 年期国

债期货主力合约TF1709合约报97.34元，跌0.125元或0.13%，

成交 9463 手。国债期货 TF1712 合约报 97.58 元，跌 0.13 元或

0.13%，成交 2512 手。国债期货 TF1803 合约报 97.84 元，涨

0.08 元或 0.08%，成交 0 手。 

7 月 31 日货币市场利率多数下跌。银行间质押式回购 1

天期品种跌 1.5bp 报 2.8463%，7 天期跌 5.18bp 报 2.8025%，

14 天期涨 8.82bp 报 4.1721%。 

策略建议 

昨日国债期货早盘小幅高开震荡下行。现券方面，5 年期

收益率上行 2.2 个 bp 至 3.5628%，10 年期收益率上行 2.26 个

bp 至 3.626%，IRS 小幅上行。昨日公布的 PMI 数据不及预期

但对债市影响不大，周末银监会工作会议表明监管政策未来将

落地；央行进行 7 天期 1600 亿元，14 天期 800 亿元，利率持

平于前期，净投放 0 亿元，资金面趋紧，短期资金小幅攀升。 

操作上，长期投资者可逢低做多，短期投资者多 TF 空 T

（2:1）或多下季空当季操作，仅供参考。 
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银行间国债收益率水平 

 

品种 TF1709 TF1712 TF1803

开盘价 97.430 97.690 0.000

收盘价 97.340 97.580 97.840

最高价 97.485 97.730 0.000

最低价 97.300 97.560 0.000

结算价 97.330 97.585 97.625

涨跌 -0.125 -0.130 0.080

涨跌幅（%） -0.13 -0.13 0.08

成交量 9,463 2,512 0

持仓量 40,653 17,055 21

仓差 -1,738 1,051 0

品种 T1709 T1712 T1803

开盘价 94.980 95.050 94.940

收盘价 94.685 94.730 94.765

最高价 94.980 95.050 94.950

最低价 94.660 94.720 94.765

结算价 94.710 94.780 94.805

涨跌 -0.265 -0.270 -0.255

涨跌幅（%） -0.28 -0.28 -0.27

成交量 34,672 7,162 26

持仓量 45,109 18,763 261

仓差 -190 2,152 14
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债市要闻 

【统计局：7 月制造业 PMI 走势总体平稳，非制造业延续平稳扩张态势】 

7 月 31 日国家统计局服务业调查中心和中国物流与采购联合会发布了中

国采购经理指数。对此，国家统计局服务业调查中心高级统计师赵庆河进行

了解读。 

一、制造业采购经理指数走势总体平稳 

7 月份，制造业 PMI 为 51.4%，比上月向下小幅波动 0.3 个百分点，与上

半年均值基本持平，今年以来一直保持在 51.0%—52.0%的运行区间，总体走

势平稳。本月主要特点：一是供需持续扩张，但增速减缓。由于近期全国大

范围持续晴热高温、部分地区遭受暴雨洪涝灾害，一些企业例行设备检修，

制造业生产活动有所放缓。生产指数和新订单指数为 53.5%和 52.8%，分别比

上月回落 0.9 和 0.3 个百分点，但两者差值明显缩小，供需关系有所改善。二

是进出口保持增长，但涨幅收窄。新出口订单指数和进口指数为 50.9%和

51.1%，分别比上月回落 1.1 和 0.1 个百分点，均连续位于扩张区间，其中进

口指数为今年次高点。三是企业继续加大采购力度，价格指数双双上升。本

月采购量指数为 52.7%，高于上月 0.2 个百分点，为今年次高点。主要原材料

购进价格指数和出厂价格指数为 57.9%和 52.7%，分别比上月上升 7.5 和 3.6

个百分点，出厂价格指数重回临界点之上。其中，黑色金属冶炼及压延加工

业主要原材料购进价格指数和出厂价格指数双双攀升至高位景气区间，均为

今年高点。四是市场预期持续向好。生产经营活动预期指数为 59.1%，比上

月提高 0.4 个百分点，连续 3 个月上升，为今年次高点，高于去年同期 3.3 个

百分点，表明企业对未来发展的信心进一步增强。 

调查结果显示，受产能过剩、结构调整等因素影响，石油加工及炼焦业、

非金属矿物制品业行业PMI连续3个月位于收缩区间，低于制造业总体水平。

此外，近四成企业反映劳动力成本上涨，企业用工成本压力依然较大。 

分企业规模看，大型企业 PMI 为 52.9%，比上月上升 0.2 个百分点，连

续两个月回升。中、小型企业 PMI 为 49.6%和 48.9%，分别比上月回落 0.9

和 1.2 个百分点。 

二、非制造业商务活动指数延续平稳扩张态势 

7 月份，中国非制造业商务活动指数为 54.5%，虽比上月回落 0.4 个百分

点，但与上半年均值基本持平，且持续位于 54.0%以上的较高景气区间，非

制造业继续保持稳中向好的发展势头。 

服务业运行总体平稳。商务活动指数为 53.1%，虽比上月回落 0.7 个百分

点，但高于去年同期 0.5 个百分点，服务业延续了较快增长态势。从行业大类

看，邮政快递、电信广播电视和卫星传输、互联网及软件信息技术服务等行
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业商务活动指数均连续位于 60.0%以上的高位景气区间，业务总量实现快速

增长。同时，与暑期旅游消费相关的铁路运输、航空运输、住宿餐饮和生态

保护及环境治理等行业商务活动指数环比均有所上涨，经营活动较为活跃。

道路运输、房地产、居民服务及修理等行业商务活动指数位于收缩区间，业

务总量有所回落。从市场预期看，业务活动预期指数为 60.4%，高于上月 0.4

个百分点，连续 3 个月上升，为年内次高点，企业对行业发展持续保持乐观。 

建筑业景气度高位提升。随着重点领域投资力度不断加强，基础设施投资

持续高位运行，今年以来建筑业企业生产保持快速增长，本月商务活动指数

为 62.5%，比上月上升 1.1 个百分点，为近年来高点。从市场需求看，新订单

指数为 56.0%，高于上月 0.6 个百分点，市场需求稳定增长，建筑业有望继续

保持较快发展。 

【中诚信：将吉林森工主体信用等级由 AA 下调至 AA-，评级展望由稳

定调整为负面】 

中诚信国际公告称，将吉林森工主体信用等级和“12 森工集 MTN1”、

“15 森工集 MTN001”信用等级由 AA 下调至 AA-，同时将公司评级展望由

稳定调整为负面。 

相关债券：12 森工集 MTN1、15 森工集 MTN001 

【Shibor 多数上涨，隔夜品种转跌】 

周一（7 月 31 日），Shibor 多数上涨。 

隔夜 Shibor 跌 0.92bp 报 2.8060%，7 天 Shibor 涨 0.5bp 报 2.882%，1

个月 Shibor 跌 0.25bp 报 3.8890%；3 个月 Shibor 涨 0.47bp 报 4.2561%；

1 年 Shibor 跌 0.11bp 报 4.3881%。 

央行周一进行 1600 亿 7 天、800 亿 14 天逆回购操作，当日有 2400 亿逆

回购到期，完全对冲当日到期量。 

中信建投认为，本周资金面或迎来改善。7 月份资金面经历缴税、缴准、

以及地方债供给冲击，资金面维持在较紧张状态，本周影响资金面的最后一

个月末因素也即将过去，进入到 8 月初资金面压力或迎来改善。由于行稳健

中性货币政策并没有发生改变，随着月末压力过去，预计本周央行公开市场

将再次转为净回笼。 
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价差跟踪 

表 1：跨品种和跨期价差跟踪表 

 

数据来源：WIND，兴证期货 

 

可交割券及 CTD 概况 

 

表 2：TF1709 活跃可交割券（5 年期） 

 

数据来源：WIND，兴证期货 

 

表 3：T1709 活跃可交割券（10 年期） 

 

数据来源：WIND，兴证期货 

 

 

 

 

 

 
 

价差

合约 当季(主力) 下季 隔季 当季-下季 下季-隔季 当季-下季 下季-隔季

现值 2.62 2.805 2.82 -0.255 -0.04 -0.07 -0.025

前值 2.515 2.71 2.74 -0.245 -0.05 -0.05 -0.02

变动 0.105 0.095 0.080 -0.010 0.010 -0.020 -0.005

跨品种价差（TF-T结算价） TF跨期价差（结算价） T跨期价差（结算价）

序号 代码 到期收益率 剩余期限 转换因子 IRR 成交量（亿）

1 170007.IB 3.6050 4.7041 1.0054 2.1954 57.9

2 170014.IB 3.5600 4.9534 1.0208 1.4302 24.8

3 120009.IB 3.5382 4.8164 1.0155 0.1462 0.8

4 140024.IB -- 4.2329 1.0265 -- --

5 150007.IB -- 4.7123 1.0227 -- --

序号 代码 到期收益率 剩余期限 转换因子 IRR 成交量（亿）

1 170010.IB 3.6225 9.7644 1.0433 0.5305 26.8

2 170004.IB 3.5300 9.5342 1.0326 -6.5214 3.6

3 170013.IB 3.6750 6.8986 1.0343 -8.3874 30.5

4 170006.IB 3.6550 6.6301 1.0115 -10.134 13.6

5 160023.IB 3.2976 9.2658 0.9761 -22.1394 7
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