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内容提要 

 行情回顾 

上周五 2 年期国债期货主力 TS1812 合约报 99.61 元，

跌 0.03 或 0.03%，成交 428 手。国债期货下季 TS1903

合约报 99.625 元，涨 0.005 或 0.01%，成交 5 手。国债

期货隔季 TS1906 合约报 98.895 元，跌 0.445 或 0.45%，

成交 0手。5年期国债期货主力 TF1812合约报 98.13元，

跌 0.27 或 0.27%，成交 6875 手。国债期货下季 TF1903

合约报 98.065 元，跌 0.305 或 0.31%，成交 130 手。国

债期货隔季 TF1906 合约报 98.96 元，涨 0.58 或 0.59%，

成交 2 手。10 年期国债期货主力 T1812 合约报 95.5 元，

跌 0.45 元或 0.47%，成交 46483 手。国债期货下季 T1903

合约报 95.425 元，跌 0.49 或 0.51%，成交 1274 手。国

债期货隔季 T1906 合约报 95.205 元，跌 0.665 或 0.69%，

成交 0 手。 

 后市展望及策略建议 

上周五国债期货早盘较大幅低开后震荡走高，午盘跳水

跌幅扩大，尾盘较大幅收跌；现券方面，大多数期限国

债收益率出现上行，其中 10 年期上行 5.25bp 至

3.5461%，IRS 较大幅上行。早盘央行暂停公开市场操

作，净回笼 0 亿元，大多数期限资金利率小幅下行，受

到隔夜中美两国积极会谈，市场风险偏好提高的影响，

期债早盘较大幅低开，午盘受特朗普重拟中美贸易协议

的利空影响，期债跳水跌幅扩大。操作上，长期投资者

前多单持有，短期投资者轻仓多 TF 空 T，仅供参考。
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1. 市场行情和宏观高频数据 

1.1 国债期货行情和关键期限国债收益率 

从主力合约来看，主力 TS1812 合约结算价为 99.605 元，成交 428 手，持

仓 2736 手，较前一交易日减仓 108 手；TF1812 合约结算价为 98.145 元，

成交 6875 手，持仓 17470 手，较前一交易日减仓 720 手；主力 T1812 合约

结算价为 95.495 元，成交 46483 手，持仓 67887 手，较前一交易日减仓 2248

手。 

 

图 1：国债期货行情 

品种 TF1812 TF1903 TF1906

开盘价 98.290 98.390 97.365

收盘价 98.130 98.065 98.960

最高价 98.315 98.390 98.960

最低价 98.115 98.035 97.365

结算价 98.145 98.100 98.160

涨跌 -0.270 -0.305 0.580

涨跌幅（%） -0.27 -0.31 0.59

成交量 6,875 130 2

持仓量 17,470 586 1

仓差 -720 76 1

品种 T1812 T1903 T1906

开盘价 95.710 95.775 0.000

收盘价 95.500 95.425 95.205

最高价 95.795 95.785 0.000

最低价 95.450 95.400 0.000

结算价 95.495 95.465 95.415

涨跌 -0.450 -0.490 -0.665

涨跌幅（%） -0.47 -0.51 -0.69

成交量 46,483 1,274 0

持仓量 67,887 3,562 4

仓差 -2,248 636 0

品种 TS1812 TS1903 TS1906

开盘价 99.595 99.620 0.000

收盘价 99.610 99.625 98.895

最高价 99.645 99.625 0.000

最低价 99.555 99.620 0.000

结算价 99.605 99.620 99.305

涨跌 -0.030 0.005 -0.445

涨跌幅（%） -0.03 0.01 -0.45

成交量 428 5 0

持仓量 2,736 54 8

仓差 -108 5 0  

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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国债现券方面，1Y 期国债收益率变动 0.05bp 至 2.7863%，2Y 期国债收益

率变动 0.42bp 至 2.9441%，3Y 国债收益率变动 1.09bp 至 3.1915%，5Y 期

国债收益率变动 1.53bp 至 3.3229%，10Y 期国债收益率变动 5.25bp 至

3.5461%。 

 

图 2：关键期限国债收益率 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

10 年期国开债收益率变动 5.83bp 至 4.1208%，国开国债利差变动 0.58bp

至 57.47bp。 

 

图 3：10 年期国开债收益率和国开国债利差 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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1.2 美债收益率和中美利差 

前一交易日美国 10 年期国债收益率变动 8.0bp 至 3.22%，中美利差变动

-2.75bp 至 32.61bp。 

 

图 4：美债收益率和中美利差 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

1.3 人民币汇率 

美元兑人民币中间价变动-299bp至6.9371，美元兑人民币收盘价变动-599bp

至 6.8897。 

 

图 5：人民币汇率 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

20

40

60

80

100

120

140

160

180

200

1.3000

1.8000

2.3000

2.8000

3.3000

3.8000

2015-01-02 2016-01-02 2017-01-02 2018-01-02

美国国债到期收益率:10年 中美利差：10Y

6.2000

6.3000

6.4000

6.5000

6.6000

6.7000

6.8000

6.9000

7.0000

2
0

1
7

-0
1

-0
3

2
0

1
7

-0
2

-0
3

2
0

1
7

-0
3

-0
3

2
0

1
7

-0
4

-0
3

2
0

1
7

-0
5

-0
3

2
0

1
7

-0
6

-0
3

2
0

1
7

-0
7

-0
3

2
0

1
7

-0
8

-0
3

2
0

1
7

-0
9

-0
3

2
0

1
7

-1
0

-0
3

2
0

1
7

-1
1

-0
3

2
0

1
7

-1
2

-0
3

2
0

1
8

-0
1

-0
3

2
0

1
8

-0
2

-0
3

2
0

1
8

-0
3

-0
3

2
0

1
8

-0
4

-0
3

2
0

1
8

-0
5

-0
3

2
0

1
8

-0
6

-0
3

2
0

1
8

-0
7

-0
3

2
0

1
8

-0
8

-0
3

2
0

1
8

-0
9

-0
3

2
0

1
8

-1
0

-0
3

美元兑人民币中间价 美元兑人民币开盘价 美元兑人民币收盘价



日度报告                                                                          

 

 

1.4 资金利率 

银行间质押式回购利率 1D 变动-8.14bp 至 2.4996%，7D 变动-9.08bp 至

2.6159%，14D 变动-13.78bp 至 2.6267%，1M 变动 0.4bp 至 2.6371%。 

 

图 6：质押式回购利率(R) 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

上海银行间同业拆借利率 1D 变动-7.0bp 至 2.477%，7D 变动-2.4bp 至

2.649%，14D 变动-2.9bp 至 2.662%，1M 变动-0.2bp 至 2.694%，3M 变动

0.5bp 至 2.981%。 

 

图 7：上海银行间同业拆借利率(shibor) 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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1.5 宏观高频指标 

猪肉全国平均价变动 0.00 元至 23.47 元，猪肉批发价变动-0.08 元至 19.6

元。 

 

图 8：猪肉价格 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

NYMEX 原油活跃合约结算价变动-0.55 美元至 63.14 美元，ICE 布油活跃

合约结算价变动-0.06 美元至 72.83 美元，ICEWTI 原油活跃合约结算价变

动-0.55 美元至 63.14 美元。 

 

图 9：原油价格 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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2. 价差跟踪和 CTD 券 

2.1 国债期货价差 

5 年期国债期货主力合约和 10 年期国债期货主力合约结算价价差变动 0.2

元至 2.65 元；5 年期国债期货跨期价差变动 0.015 元至 0.045 元，10 年期

国债期货跨期价差变动-0.005 元至 0.03 元。 

 

表 1：跨品种和跨期价差跟踪表 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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2.2 国债期货 CTD 券 

 

表 2：TS1812 活跃可交割券 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

表 3：TF1812 活跃可交割券 

 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

表 4：T1812 活跃可交割券 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

序号 代码 到期收益率 剩余期限转换因子 久期 IRR 基差 成交量（亿）

1 160002.IB 3.1200 2.2027 0.9906 2.1285 1.7722 0.0938 7.15

2 180022.IB 3.0600 1.9616 0.9999 1.9324 0.6918 0.2909 15.1

3 180015.IB 3.0400 1.6932 1.002 1.6626 0.3806 0.3472 9.9

4 180002.IB 3.0300 2.2329 1.0111 2.1316 0.3515 0.4027 18.6

5 170016.IB 2.9694 1.7342 1.0069 1.7009 -0.578 0.5101 12.4

序号 代码 到期收益率 剩余期限转换因子 久期 IRR 基差 成交量（亿）

1 160025.IB 3.3600 5.0438 0.9905 4.6437 1.3474 0.1865 0.4

2 160014.IB 3.3700 4.6219 0.9978 4.3402 0.6518 0.2902 16.2

3 180023.IB 3.3200 4.9616 1.0128 4.6528 -0.3706 0.4613 37.9

4 180016.IB 3.3300 4.6932 1.0126 4.3834 -0.4924 0.4786 42.1

5 180009.IB 3.2801 4.463 1.0067 4.1641 -2.6316 0.7353 37

序号 代码 到期收益率 剩余期限转换因子 久期 IRR 基差 成交量（亿）

1 180019.IB 3.5400 9.7945 1.045 8.304 1.8792 0.2039 69.4

2 180004.IB 3.5500 9.2548 1.0676 7.822 0.6943 0.3908 12.7

3 170010.IB 3.5800 8.5068 1.0384 7.2965 0.3611 0.4017 1.5

4 180011.IB 3.5300 9.5452 1.0562 8.0115 0.3366 0.4235 35.9

5 170025.IB 3.5500 9.0055 1.0637 7.722 0.0054 0.4847 9.3
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