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内容提要 

 行情回顾 

昨日 2 年期国债期货主力 TS1903 合约报 100.015 元，

涨 0.015 或 0.02%，成交 56 手。国债期货下季 TS1906

合约报 100.045 元，涨 0.20 或 0.20%，成交 2 手。国债

期货隔季 TS1909 合约报 99.865 元，涨 0.02 或 0.02%，

成交 0手。5年期国债期货主力 TF1903合约报 98.69元，

涨 0.04 或 0.04%，成交 7303 手。国债期货下季 TF1906

合约报 98.695 元，跌 0.065 或 0.07%，成交 2 手。国债

期货隔季 TF1909 合约报 98.76 元，涨 0.145 或 0.15%，

成交 0 手。10 年期国债期货主力 T1903合约报 96.47 元，

涨 0.05 或 0.05%，成交 37545 手。国债期货下季 T1906

合约报 96.40 元，跌 0.02 或 0.02%，成交 184 手。国债

期货隔季 T1909 合约报 96.51 元，跌 0.00 或 0.00%，成

交 0 手。 

 后市展望及策略建议 

昨日国债期货早盘低开后震荡走高，午盘转跌为涨，尾

盘小幅收涨。现券方面，大多数期限国债收益率出现了

程度不一的上行，其中 10 年期上行 0.01bp 至 3.3714%，

IRS 小幅上行。早盘央行进行 1400 亿元 7 天期和 400

亿元 14 天期逆回购操作，净投放 1800 亿元，利率持平

于前期，大多数期限资金利率继续上行，资金面边际收

紧，期债低开震荡走高，关注今日一级市场招标情况。

操作上，长期投资者前多单持有，短期投资者做平曲线

（多 T 空 2TF）继续持有或关注日内波动或暂观望，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 TS1903 合约结算价为 100.01 元，成交 56 手，持仓

995 手，较前一交易日增仓 4 手；TF1903 合约结算价为 98.67 元，成交 7303

手，持仓 14532 手，较前一交易日减仓 1037 手；主力 T1903 合约结算价为

96.43 元，成交 37545 手，持仓 63101 手，较前一交易日增仓 345 手。 

图 1：国债期货行情 

品种 TF1903 TF1906 TF1909

开盘价 98.575 98.555 0.000

收盘价 98.690 98.695 98.760

最高价 98.715 98.695 0.000

最低价 98.555 98.555 0.000

结算价 98.670 98.625 98.635

涨跌 0.040 -0.065 0.145

涨跌幅（%） 0.04 -0.07 0.15

成交量 7,303 2 0

持仓量 14,532 49 0

仓差 -1,037 0 0

品种 T1903 T1906 T1909

开盘价 96.260 96.250 0.000

收盘价 96.470 96.400 96.510

最高价 96.525 96.500 0.000

最低价 96.250 96.250 0.000

结算价 96.430 96.400 96.520

涨跌 0.050 -0.020 0.000

涨跌幅（%） 0.05 -0.02 0.00

成交量 37,545 184 0

持仓量 63,101 825 1

仓差 345 75 0

品种 TS1903 TS1906 TS1909

开盘价 99.975 100.210 0.000

收盘价 100.015 100.045 99.865

最高价 100.020 100.210 0.000

最低价 99.975 100.045 0.000

结算价 100.010 100.045 99.855

涨跌 0.015 0.200 0.020

涨跌幅（%） 0.02 0.20 0.02

成交量 56 2 0

持仓量 995 15 0

仓差 4 0 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 1.5bp 至 2.4861%，2Y 期国债收益率

变动 0.69bp 至 2.6811%，3Y 国债收益率变动 0.01bp 至 2.934%，5Y 期国债

收益率变动 0.03bp 至 3.0577%，10Y 期国债收益率变动 0.01bp 至 3.3714%。 

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-2.86bp 至 3.7986%，国开国债利差变动-2.87bp

至 42.72bp。 

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 

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-4.0bp 至 2.82%，中美利差变动

4.01bp 至 55.14bp。 
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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-54bp 至 6.8854，美元兑人民币收盘价变动-77bp

至 6.8927。 

图 5：人民币汇率 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

1.4 资金利率 

银行间质押式回购利率 1D 变动 7.38bp 至 2.7607%，7D 变动 16.78bp 至

3.0592%，14D 变动 65.21bp 至 3.9398%，1M 变动 38.16bp 至 4.5448%。 
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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 4.4bp 至 2.669%，7D 变动-0.3bp 至

2.694%，14D 变动 4.0bp 至 2.767%，1M 变动 3.2bp 至 3.034%，3M 变动

1.0bp 至 3.174%。 

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 

1.5 宏观高频指标 

猪肉全国平均价变动 0.00 元至 23.64 元，猪肉批发价变动 0.00 元至 19.40

元。 
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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-3.6 美元至 46.60 美元，ICE 布油活跃合

约结算价变动-3.43 美元至 56.23 美元，ICEWTI 原油活跃合约结算价变动

-3.36 美元至 49.28 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 0.01

元至 2.24 元；5 年期国债期货跨期价差变动 0.155 元至 0.045 元，10 年期

国债期货跨期价差变动 0.03 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 

 

2.2 国债期货 CTD 券 

表 2：TS1903 活跃可交割券 

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 180007.IB 2.8700 2.3178 1.0083 2.2204 1.7785 0.3632 0.2
2 180022.IB 2.7300 1.8356 0.9999 1.8065 0.9485 0.47 15.8
3 180002.IB -- 2.1068 1.0098 -- -- -- --
4 170023.IB -- 1.8575 1.009 -- -- -- --
5 150019.IB -- 1.726 1.0019 -- -- -- --  

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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表 3：TF1903 活跃可交割券 

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 160014.IB 3.2550 4.4959 0.998 4.2151 1.8183 0.2595 1.9

2 160025.IB 3.1500 4.9178 0.9909 4.651 0.1436 0.6094 2.2

3 180023.IB 3.0400 4.8356 1.0121 4.529 -2.0497 1.2367 14.075

4 180016.IB 3.0335 4.5671 1.0119 4.2598 -2.1352 1.2634 27.3

5 180009.IB -- 4.337 1.0064 -- -- -- --  

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

表 4：T1903 活跃可交割券 

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 160023.IB 3.5200 7.8822 0.9796 7.1028 3.1533 -0.0609 0.6

2 160017.IB 3.5200 7.6329 0.9828 6.8451 2.6763 0.0481 7

3 170004.IB 3.4565 8.1507 1.028 7.1012 1.3688 0.4687 3

4 160010.IB 3.4850 7.3836 0.9936 6.6612 1.1942 0.4076 2.9

5 180011.IB 3.3950 9.4192 1.0549 8.0393 0.9433 0.6333 21  

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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