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周三国债期货早盘高开后高位运行，临近尾盘突然转头下行，最终

小幅收跌。具体来看，十年期主力合约 T2209 收报 101.14，较前一交

易日下行 0.01%；五年期主力合约 TF2209 收报 101.835，较前一交易日

下行 0.02%；两年期主力合约 TS2209 收报 101.255 持平前日。现券方

面，二年期国债活跃券 220013 收报 2.165%，较前一交易日上行 2bp；

十年期活跃券 220010 收报 2.7345，回落 0.3bp。 

公开市场方面，今日共 20 亿逆回购到期，央行开展 20 亿逆回购操

作，当日资金零投放零回笼。资金利率低位运转，银行间隔夜与 7 天气

加权利率小幅回升，上行幅度 4bp 左右，绝对水平来看依旧偏低。关注

下周 MLF 续作情况。 

早盘统计局公布 7 月通胀数据，价格指数表现整体弱于预期，其中

CPI 同比增长 2.7%，预期 2.9%，前值 2.5%；PPI 同比 4.2%，预期 4.9%，

前值 6.1%。食品项是 CPI 的主要拉动，细分来看猪肉、鲜菜、鲜果价格

同比涨幅均在 10%以上，其中猪肉价格增速较前值上行超过 26 个百分点。

而非食品项和核心 CPI 增速均有所回落，指向国内需求依旧疲弱。对于

后续行情来说，当前经济需求端偏弱并不是增量信息，因此对于市场情

绪影响相对有限。反而得益于 PPI 的大幅回落，PPI 和 CPI 剪刀差迅速

收窄，中下游企业融资压力减轻，这有助于需求的触底回升。近期债市

在止盈盘压力下小幅下行，后续预计回归震荡走势，短期内波段操作为

主。 
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今日数据统计  

 

品种 结算价 涨跌 涨跌幅 

2 年期国债期货 

TS2209.CFE 101.255  -0.060  -0.06% 

TS2212.CFE 100.985  -0.085  -0.08% 

TS2303.CFE 100.825  -0.055  -0.05% 

5 年期国债期货 

TF2209.CFE 101.860  -0.075  -0.07% 

TF2212.CFE 101.420  -0.100  -0.10% 

TF2303.CFE 100.230  -0.090  -0.09% 

10 年期国债期货 

T2209.CFE 101.150  -0.015  -0.01% 

T2212.CFE 100.595  -0.030  -0.03% 

T2303.CFE 100.230  -0.010  -0.01% 

资金利率 

Shibor 隔夜 1.616% 0.00 BP 

  

Shibor1 周 2.245% 0.00 BP 

Shibor1 月 2.425% 0.10 BP 

Shibor3 月 2.500% 0.00 BP 

Shibor6 月 2.591% 0.00 BP 
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基差走势&跨期价差 

图 1主力 T合约活跃 CTD 基差走势 图 2 T 合约跨期价差 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 

图 3  主力 TF 合约活跃 CTD 基差走势 图 4  TF 合约跨期价差 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 

图 5  主力 TS 合约活跃 CTD 基差走势 图 6  TS 合约跨期价差 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 
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期限价差 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图 7 TF 与 T 主力合约价差（久期中性） 图 8 TF 与 TS 主力合约价差（久期中性） 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 

图 9 T 与 TS 主力合约价差（久期中性） 图 10 国债各期限价差 

 

 

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 
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资金变动&现券走势 

 

 

 

 

 

 

图 11 银行间质押式回购利率变动 图 12 银行间回购利率日变动 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 

图 13 银行间国债期限结构变动 图 14 银行间国债 YTM 走势 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 
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