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[table_main] 金融衍生品跟踪报告模板 国债期货周报：2020 年 8 月 9 日 

期债延续回调 

摘要： 

股市虽然在周五回调，但两市成交量连续维持在万亿以上，

当前情况下权益类资产吸引力要明显高于固定收益类资产。周

五公布的进出口数据显示，虽然海外疫情仍然存在巨大的不确

定性，但进入 7 月份之后外需有了进一步的改善。此前央行货

币政策委员马骏提到从经济复苏的速度来看，中国的表现非常

出色，目前的货币政策逆周期调节力度已经不小，应该维持目

前的力度，没有必要再加码，要储存一些“子弹”。二季度货币

政策执行报告删除了“逆周期调节”的提法，后期货币政策将

以结构性政策为主，引导银行直接降低实体经济融资成本，短

期内很难重启降准降息等政策，进入 7 月份之后信贷发放也有

所收紧。叠加 8、9 月份地方债和常规国债发行进入高峰，预计

后期债市仍然将保持弱势。 

操作建议： 

操作上，期债空单继续持有。 
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一、本周行情综述 

本周的国债期货市场受到股市反弹、央行对货币政策的表态偏谨慎和出口数据表现优异等因素影响而继续

回调。整周来看，T2009 合约收于 98.795，跌 0.06%，持仓量 70745 手，当周减仓 14211 手，TF2009 合约收于

100.440，跌 0.27%，持仓量 31702 手，当周减仓 5803 手，TS2009 合约收于 100.545，跌 0.16%，持仓量 14832

手，当周减仓 461 手。 

图 1：T2009 合约近期走势 

 

数据来源：wind—中信建投期货 

图 2：TF2009 合约近期走势 

 

数据来源：wind—中信建投期货 
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图 3：TS2009 合约近期走势 

 

数据来源：wind—中信建投期货 

 

二、现货行情、可交割活跃券基差和资金面情况 

1、国债现货行情 

本周的国债现券市场收益率出现不同程度的上行。10 年期国债活跃券 200006 收益率上行 2.38 个 BP 至

2.9850%，5 年期国债活跃券 200005 收益率上行 15.00 个 BP 至 2.8000%，1 年期国债活跃券 200002 收益率上行

9.77 个 BP 至 2.5100%。 
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图 4：1 年期、5 年期和 10 年期国债到期收益率走势 

 

数据来源：wind—中信建投期货 

2、可交割活跃券基差追踪 

表 1 ：近期可交割活跃券基差走势 

日期 T2009 基差（200006） TF2009 基差（200005） TS2009 基差（190003） 

2020-8-3 1.3146 0.4357 0.0322 

2020-8-4 1.3367 0.4978 0.0785 

2020-8-5 1.3289 0.4325 0.1142 

2020-8-6 1.2013 0.3648 0.2106 

2020-8-7 1.2553 0.3378 0.1477 

数据来源：wind—中信建投期货 

3、资金面情况 

本周央行公开市场有 2800 亿元逆回购到期，本周进行了 100 亿元逆回购操作，因此本周净回笼 2700 亿元。

伴随着连续的净回笼，周五市场流动性有所收紧，DR001 利率反弹至 2.05%，DR007 利率反弹至 2.20%。后续来

看，8 月中下旬地方债一级市场供给增加，市场资金面或保持紧平衡。 
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表 2 ：近期关键期限资金利率变动 

品种 资金利率（20200807） 资金利率（20200731） 涨跌幅（BP) 

DR001 2.0532 1.8165 23.67 

DR007 2.2012 2.2367 -3.55 

R001 2.1122 1.9210 19.12 

R007 2.2219 2.3254 -10.35 

SHIBOR:隔夜 2.0570 1.7880 26.90 

SHIBOR:1 周 2.2050 2.2360 -3.10 

GC001 1.9730 2.5560 -58.30 

GC007 2.1380 2.3670 -22.90 

数据来源：wind—中信建投期货 

 

图 5 ：存款类机构质押式回购利率  图 6：银行间质押式回购利率 

  

数据来源：wind—中信建投期货                                  数据来源：wind—中信建投期货 

图 7：SHIBOR利率  图 8：上交所质押式回购利率 
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三、宏观基本面 

宏观数据方面， 7 月份，我国货物贸易进出口同比增长 6.5%，其中，出口增长 10.4%，进口增长 1.6%。前

7 个月整体来看，我国外贸进出口总值 17.16 万亿元，同比下降 1.7%，降幅较上半年收窄 1.5 个百分点。其中，

出口 9.4 万亿元，下降 0.9%，进口 7.76 万亿元，下降 2.6%；贸易顺差 1.64 万亿元，增加 8.1%。作为我国出

口主力，机电产品前 7 个月出口 5.5 万亿元，增长 0.2%，占出口总值的 58.5%。其中，自动数据处理设备及其

零部件出口 7707 亿元，增长 6%，手机出口 4195.4 亿元，增长 6.5%。同期，我国出口包括口罩在内的纺织品

6343.2 亿元，增长 35.8%。总体而言进出口延续了转好的势头，而包括口罩在内的防疫物资出口大幅增加，成

为出口企稳的主要动力。 

 

 

四、后市展望与操作建议 

股市虽然在周五回调，但两市成交量连续维持在万亿以上，当前情况下权益类资产吸引力要明显高于固定

收益类资产。周五公布的进出口数据显示，虽然海外疫情仍然存在巨大的不确定性，但进入 7 月份之后外需有

了进一步的改善。此前央行货币政策委员马骏提到从经济复苏的速度来看，中国的表现非常出色，目前的货币

政策逆周期调节力度已经不小，应该维持目前的力度，没有必要再加码，要储存一些“子弹”。二季度货币政策

执行报告删除了“逆周期调节”的提法，后期货币政策将以结构性政策为主，引导银行直接降低实体经济融资

成本，短期内很难重启降准降息等政策，进入 7 月份之后信贷发放也有所收紧。叠加 8、9 月份地方债和常规国

债发行进入高峰，预计后期债市仍然将保持弱势。操作上，建议期债空单继续持有。 
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