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[期债主要观点] 

周三，期债大幅回暖，现券收益率下行明显，其中 5 年期国

债到期收益率下行 0.82bp，10 年期国债到期收益率下行 3.24bp。 

资金面方面，央行当日公告称，目前银行体系流动性总量处

于较高水平，可吸收央行逆回购到期等因素的影响，不开展公开

市场操作，净回笼 400 亿元。资金面延续边际收敛态势，其中

R001 上涨 8.77bp，R007 上涨 1.87bp，隔夜 Shibor 上涨 9.80bp。 

一级市场方面，财政部两期国债中标利率略高于中债估值，

全场倍数不足 3 倍；农发行三期债中标利率略显分化，全场倍数

均超 3 倍，表明当前市场需求尚可。 

中美贸易摩擦方面，7 月 10 日，美国贸易代表办公室公布

对额外 2000 亿美元中国输美产品加征 10%关税的清单。华春莹

11 日表示美方行为是典型的贸易霸凌主义，中方将作出必要反

制，坚决维护自身正当合法权益。 

消息面方面，欧洲央行政策委员在首次加息的时间点上存在

分歧，部分欧洲央行委员认为 2019 年秋天才会加息，其他欧洲

央行委员则预计最早加息时间为 7 月。 

整体上，中美贸易摩擦的再次升级，助推市场避险情绪升温，

期债大幅回暖，不过全球货币政策逐步收敛，短期资金面压力的

逐步显现，或对期债带来一定的扰动，受多空因素的影响，期债

或偏强震荡，建议多单继续持有，无单保持观望，密切关注资金

面和中美贸易摩擦的动态。 

市场要闻 

1.商务部就美方公布拟对我

2000 亿美元输美产品加征关

税清单发表谈话：中方对美方

的行为感到震惊，为了维护国

家核心利益和人民根本利益，

中国政府将一如既往，不得不

作出必要反制。  

2.银行业协会发布《中国银行

业发展报告（ 2018）》称，2017

年中国银行业总体经营稳健，

发展态势向好，2018 年银行业

监管态势依然严峻，防控金融

风险仍将是银行业的重点工

作。  

3.央行上海总部召开 2018 年

银行间债券市场结算代理人

工作会议，会议听取了结算代

理机构关于市场进一步开放

和境外机构入市投资便利化

工作的建议，并对下一步银行

间债券市场结算代理工作进

行了部署。  

 

交易提示 

 5 年 期 主 力 合 约 为

TF1809， 10 年期主力合约为

T1809。  

 TF1809 合约交易所最低

交易保证金为 1.2%，T1809 保

证金为 2%。  

 TF1809 涨 跌 停 板 为

± 1.2% ， T1809 涨 跌 停 板 为

±2%。   

避险情绪升温 期债大幅回暖 
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[期债复盘] 

国债期货走势

行情数据（成交-手；持仓-手）

合约 收盘 涨跌幅 成交 △成交 持仓 △持仓

TF1809 98.320 0.209% 6,287 1,049 19,652 245

TF1812 98.355 0.219% 53 -9 888 38

TF1903 97.620 -0.601% 0 0 0 0

TF合计 6,340 1,040 20,540 283

T1809 95.830 0.340% 39,986 4,583 62,942 1,250

T1812 95.880 0.330% 128 47 936 47

T1903 95.675 0.115% 0 0 7 0

T合计 40,114 4,630 63,885 1,297

2018/7/11

 

2018/7/11

等级 代码 票面收益率 到期日 净价 收益率(%) IRR(%) 期现价差 基差

最廉 150026.IB 3.05% 2022/10/22 98.3843 3.4600 3.3346 0.6340 -0.0574

次廉 160025.IB 2.79% 2023/11/17 97.1925 3.3700 3.2456 0.6074 -0.0800

三廉 160014.IB 2.95% 2023/6/16 97.9859 3.4000 3.2363 0.6007 -0.0431

等级 代码 票面收益率 到期日 净价 收益率(%) IRR(%) 期现价差 基差

最廉 160023.IB 2.70% 2026/11/3 93.3771 3.63 4.4862 0.7962 -0.29

次廉 170004.IB 3.40% 2027/2/9 98.5333 3.6 3.5951 0.6678 -0.0259

三廉 170010.IB 3.52% 2027/5/4 99.5089 3.585 3.4757 0.6581 0.0019

注：期现价差=发票价格-交割成本，基差=债券净价-期货价格*转换因子

T1809

TF1809

国债期货跟踪现货数据

 

TF1809 日内走势                               T1809 日内走势 
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数据来源：Wind 广发期货发展研究中心  
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[现券复盘] 

利率债走势

品种 期限 2018/7/11 2018/7/10 2018/6/29 2017/12/31 日变化（BP） MTD变化（BP） YTD变化（BP） 2002年至今分位数
1Y 3.07% 3.06% 3.16% 3.79% 0.51 -9.36 -72.46 72.86%

5Y 3.34% 3.34% 3.35% 3.84% -0.82 -1.47 -50.40 63.06%

10Y 3.51% 3.54% 3.48% 3.88% -3.24 3.51 -36.93 50.00%

1Y 3.40% 3.43% 3.68% 4.68% -3.05 -27.70 -127.90 64.21%

5Y 4.08% 4.12% 4.11% 4.81% -3.80 -2.75 -72.62 69.46%

10Y 4.15% 4.17% 4.25% 4.82% -2.00 -10.67 -67.25 57.98%

国债

国开债

 

利差走势

利差

时间 10Y-1Y 变动（BP） 10Y-5Y 变动（BP） 10Y 变动（BP） 5Y 变动（BP） 10Y 变动（BP）

2018/7/11 0.45% -3.75 0.17% -2.42 0.64% 1.24 1.49% 4.84 0.67% -1.01

国债 国开-国债 中短期票据（AA）-国开 国债-美债(2018/7/10)

 

TF 跨期价差                                     T 跨期价差 
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T 与 TF 跨品种价差                           十年期国债和国开债收益率（%） 
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 数据来源：Wind 广发期货发展研究中心 
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[货币市场] 

     

公开市场操作

到期

投放（亿元） 利率（%） 投放（亿元） 利率（%） 投放（亿元） 利率（%） 投放（亿元） 利率（%） 逆回购（亿元）

2 0 1 8 / 7 / 1 0 0 0 . 0 0 0 0 . 0 0 0 0 . 0 0 0 0 . 0 0 400

7天逆回购 14天逆回购 28天逆回购 63天逆回购

         

货币市场利率

日期 R001 R007 R1M SHIBORO/N SHIBOR1WSHIBOR1M GC001 GC007 GC028

2018/7/11 2.44% 2.75% 3.27% 2.41% 2.68% 3.24% 2.04% 2.36% 3.21%

2018/7/10 2.35% 2.73% 3.21% 2.31% 2.66% 3.29% 1.93% 2.38% 3.23%

日变化（BP) 8.77 1.87 6.53 9.80 2.20 -4.40 11.00 -2.00 -2.00

上证所新质押式国债回购银行间质押式回购 上海银行间拆放利率

 

银行间质押式回购（%）                     上海银行间同业拆放利率（%） 
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上证所新质押式国债回购（%）                          主要汇率 
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 数据来源：Wind 广发期货发展研究中心 


