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资金面偏紧叠加特别国债招标不理想，国债期货周一低开震荡走低，

多数大幅收跌。截至收盘，10 年国债期货主力合约 T1712 收盘报 95.080，

较上日结算价跌 0.29%，5 年期国债期货主力合约 TF1712 收盘报 97.495，

较上日结算价跌 0.20%。  

资金面方面仍吃紧，Shibor 利率多数上涨，且短端品种涨幅明显扩

大，其中隔夜 Shibor 涨 6.02bp 报 2.7560%；银行间质押式回购利率亦多

数上涨，跨月跨季品种需求旺盛。为对冲税期、缴准等因素影响，维护

银行体系流动性基本稳定，央行周一进行 2800 亿 7 天和 200 亿 28 天期

逆回购操作，当日无逆回购到期，实现净投放 3000 亿元，此外周末到期

的 1135 亿 MLF 顺延至今日。当前经济企稳态势显现，货币政策缺乏放

松的基础，而且金融去杠杆仍是监管的一个大方向，预计资金面仍会继

续维持紧平衡。  

银行间债市方面，现券收益率明显上行，10 年国债活跃券 170018

收益率上行约 2.3bp，10 年国开活跃券 170210 收益率则上行约 1.9bp。

一级市场方面，农发行招标发行的 3 和 5 年期固息债，中标收益率分别

为 4.2387%和 4.2965%；财政部招标发行的 5 年期特别国债，亦接近二级

市场水平，需求一般。外汇方面，人民币跌幅收窄，短期缺乏方向静候

FED 决议。  

操作上，建议投资者国债期货高抛低吸，做波段操作。   

结论：建议投资者高抛低吸，做波段操作。 

 

 中国 8 月楼市进一步降温，15 个热点城市无一上涨  

 新华社：坚决纠正伪金融创新，比特币“降温”凸显严打违法违

规行为的决心  

 金正恩：联合国制裁不能让朝鲜屈服，应集全国之力完善核力量，

现已几乎达到核力量完善目标  

 网易援引媒体：中国央行已牵头草拟金融市场进一步开放计划  

 人民币大幅升值之际，8 月外汇占款却连续第 22 个月下降  

时事要闻 

市场判研 
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图 1 主力 TF 合约活跃 CTD 基差走势 图 2TF 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 T 合约活跃 CTD 基差走势 图 4T 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 5TF 与 T 主力合约价差 图 6 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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图 7 银行间质押式回购加权利率变动 图 8Shibor 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 9 银行间国债期限结构变动 图 10 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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