
TS2609 TS2612 TF2609 TF2612 T2609 T2612 TL2609 TL2612
昨日收盘价 102.620 102.604 106.560 106.515 109.490 109.370 116.24 116.58
前日收盘价 102.608 102.600 106.505 106.460 109.415 109.295 115.84 116.15

涨跌 0.012 0.004 0.055 0.055 0.075 0.075 0.400 0.430
涨跌幅 0.01% 0.00% 0.05% 0.05% 0.07% 0.07% 0.35% 0.37%
持仓量 78939 14252 194101 57975 341716 100814 181180 69288
成交量 36151 9599 77611 27125 79286 34026 86112 28548

持仓量增减 -770 3748 -5275 11835 -7219 14703 3030 5606
跨期价差 0.016 0.045 0.120 -0.340

跨期价差前值 0.008 0.0450 0.1200 -0.3100

点评

活跃CTD券IRR% 1.3776 1.1773 1.4561 1.319 1.3254 1.2854 0.792 1.4423

点评

短期市场利率 SHIBOR隔夜 SHIBOR7天 DR001 DR007 GC001 GC007 FR001 FR007
昨值 1.3670 1.3991 1.3827 1.4206 1.2700 1.4110 1.39 1.425
前值 1.3712 1.3981 1.3871 1.4262 1.4050 1.4240 1.39 1.43

涨跌(bp) -0.42 0.1 -0.44 -0.56 -13.5 -1.3 0 -0.5
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中国关键期限国债收益
率变化

6M 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y 20Y 30Y

昨日收益率 1.19 1.21 1.24 1.40 1.53 1.71 2.12 2.16
前日收益率 1.19 1.21 1.25 1.41 1.54 1.71 2.14 2.17
涨跌（bp） -0.09 -0.16 -0.62 -0.79 -0.87 -0.54 -2.5 -1.2
收益率利差 10-2 10-5 5-2 30-10
昨值(bp) 32.29 29.28 3.01 45.35
前值(bp) 33.00 29.53 3.47 46.01
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海外关键期限国债收益
率变化

美国2Y 美国5Y 美国10Y 美国30Y 德国2Y 德国10Y 日本2Y 日本10Y

昨日收益率 4.15 4.32 4.63 5.21 2.750 3.210 1.651 2.873
前日收益率 4.20 4.38 4.68 5.24 2.760 3.210 1.646 2.856
涨跌（bp） -5.0 -6.0 -5.0 -3.0 -1.0 0.0 0.5 1.7

内外利差（bp） -291.1 -292.0 -292.2 -304.8 -151.1 -150.2 -41.2 -116.5
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    上一交易日，国债期货价格普遍上涨，其中T2609合约上涨0.07%，持仓量有所增加。

    上一交易日，各国债期货主力合约对应CTD券的IRR处于低位，不存在套利机会。

    上一交易日，短期市场利率涨跌不一，SHIBOR7天利率上行0.1bp，DR007利率下行
0.56bp，GC007利率下行1.3bp。
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    上一交易日，各关键期限国债收益率普遍下行，10Y期国债收益率下行0.54bp至
1.71%，长短期（10-2）国债收益率利差为32.29bp。

    上一交易日，美国10Y国债收益率下行5bp，德国10Y国债收益率上行0bp，日本10Y国债
收益率上行1.7bp。

资料来源：Wind，申万期货研究所
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    普遍上涨。央行连续3日7天期逆回购操作量为零，当日净回笼10亿元，Shibor短端品种多数上行，不过央行公告
将连续4个交易日开展隔夜逆回购操作，隔夜和7天Shibor品种利率依然低于1.4%。美伊谈判陷入僵局，原油等能化品
种再次上涨。美国7月未季调CPI同比增速放缓至3.4%，核心CPI同比增速放缓至2.5%，季调后CPI环比上涨0.1%，核心
CPI环比上涨0.2%，均符合市场预期；PPI环比持平，同比涨幅则从6月的5.5%降至4.7%；核心PPI环比上涨0.2%，低于
预期。市场认为美联储大概率推迟9月加息计划，美国货币政策收紧节奏将放缓。国内7月我国进出口同比增长
19.2%，连续五个月进出口规模站上4万亿元，不过7月份CPI、PPI同比涨幅均有所回落。中央政治局会议明确下半年
要实施好适度宽松的货币政策，加大逆周期调节力度，综合运用并适时调整货币政策工具，央行二季度货币政策执行
报告表示下阶段要及时谋划出台务实管用的增量政策，加大逆周期调节力度，加力扩大内需、优化供给。综合预计国
债期货价格偏强为主。
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1、央行公告称，根据公开市场业务一级交易商的需求，8月13日7天期逆回购操作量为零。Wind数据显示，当日10亿
元逆回购到期，据此计算，单日净回笼10亿元。考虑到央行在月中开展隔夜逆回购操作，分析认为，未来隔夜逆回购
有可能逐步替代7天期逆回购，成为央行短期流动性调节的核心政策工具。
2、中国央行将于8月14日开展1万亿元6个月期买断式逆回购操作。由于8月6个月买断式逆回购到期1万亿元，此次操
作实现等额续作。8月4日以来，货币市场隔夜利率DR001持续运行在政策利率下方。东方金诚宏观首席分析师王青认
为，这或是8月6个月期买断式逆回购未延续加量的一个原因。
3、中指研究院最新数据显示，截至7月末，2026年以来各地累计发行涉及收回收购闲置存量土地专项债券1026亿元，
约占地方政府新增专项债发行总额的4.4%。截至7月末，广东、福建、湖南、江苏、重庆等试点省份发行专项债券规
模居前五位。目前，各地收回收购闲置存量土地的操作模式日趋复合，力求实现资金闭环。
4、在停售数月后，四家国有大型银行近期陆续重启五年期大额存单发行，产品最高年利率为1.6%。业内人士认为，
国有大行重启五年期大额存单，意在锁定长期资金，对冲巨量定期存款到期压力，拉长负债久期，这是利率下行周期
稳定负债的阶段性操作，并非存款利率触底反弹的信号。受制于净息差持续承压，银行业难以大规模发行长期限大额
存单。
5、美联储内部围绕下一步货币政策走向的分歧进一步公开化。克利夫兰联储主席哈马克再度重申加息立场，认为现
在需要采取行动，并警示美债杠杆及AI泡沫等金融稳定风险。里士满联储主席巴尔金则支持维持利率不变，认为通胀
主要源于临时性冲击，但警告AI投资与供应链可能带来持久价格压力。
6、美国7月PPI环比持平，同比涨幅则从6月的5.5%降至4.7%；核心PPI环比上涨0.2%，低于预期的0.3%，同比涨幅降
至4.2%。数据显示美国通胀压力进一步缓解，交易员进一步下调美联储9月加息预期。
7、美国长期国债需求承压信号正在增强。周四美国财政部标售250亿美元30年期美债，得标利率升至5.216%，创2001
年以来新高。本次标售出现得标利率高于预发行收益率情况，意味着投资者要求更高收益率才愿意接手这批国债，需
求略逊于市场预期。

1、货币市场利率多数上行，其中银存间质押式回购加权平均利率1天期品种下行0.73BP报1.3634%，7天期下行0.42BP
报1.3917%，14天期下行0.32BP报1.4003%。银存间同业拆借加权平均利率1天期品种下行0.09BP报1.3835%，7天期上
行0.57BP报1.4008%，14天期上行0.92BP报1.396%，1月期上行165.0BP报1.65%，创今年6月以来新高。
2、美债收益率集体下跌，2年期美债收益率跌5.24个基点报4.140%，3年期美债收益率跌6.17个基点报4.214%，5年期
美债收益率跌6.71个基点报4.311%，10年期美债收益率跌5.16个基点报4.639%，30年期美债收益率跌3.96个基点报
5.217%。


