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1.中国 7 月制造业 PMI51.1，预期 50.5，前值 50.9；非制造业 PMI54.2，

前值 54.4。 

点评：制造业 PMI 各分项全面上行，其中生产指数为 4 个月来最高值，

新出口订单指数大幅上涨近 6 个百分点，表明外需有所回暖。 

 

周五国债期货早盘低开，全天低位盘整，尾盘大幅收跌。公开市场

方面，央行公开市场开展 200 亿逆回购，无逆回购到期，当日净投放 200

亿。受资金跨月影响，隔夜质押回购利率大幅上行，但绝对水平依然不

高，流动性整体保持充裕。昨日中央政治局会议上对货币政策的描述依

旧为“更加灵活适度”，并添加了精准导向的措辞，表明政策收紧可能

性不大，后续或以结构性政策为主，这与我们此前判断一致。近来十年

期国债收益率持续回升向 3%靠拢，但考虑到海外疫情的不确定性以及房

地产管控趋严后或导致经济恢复速度放缓，利率依然有下行空间。操作

上，短期内可逢低买入。 

 

国债期限利差  

 

 

短期内资金利率维持

稳定，而长端利率仍有

下行空间，本周做平收

益率曲线（T-2TS）。  

资料来源：Wind资讯  南华研究  
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今日数据统计  

 

品种 结算价 涨跌 涨跌幅 

2 年期期货国债 

TS2009 100.710  -0.105  -0.10% 

TS2012 100.520  -0.090  -0.09% 

TS2103 100.300  -0.045  -0.04% 

5 年期期货国债 

TF2009 100.710  -0.190  -0.19% 

TF2012 100.290  -0.210  -0.21% 

TF2103 99.790  -0.210  -0.21% 

10 年期期货国债 

T2009 98.855  -0.330  -0.33% 

T2012 98.325  -0.320  -0.33% 

T2103 97.935  -0.270  -0.28% 

资金利率 

Shibor 隔夜 1.788% 41.90 BP 

  

Shibor1 周 2.236% 5.30 BP 

Shibor1 月 2.295% 0.70 BP 

Shibor3 月 2.593% 0.30 BP 

Shibor6 月 2.709% 0.40 BP 

 

资金变动 

 

  

图 1  银行间质押式回购利率变动 图 2  银行间回购利率日变动 
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基差跨期价差 

图 3主力 T合约活跃 CTD 基差走势 图 4 T 合约跨期价差 
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图 5  主力 TF 合约活跃 CTD 基差走势 图 6  TF 合约跨期价差 
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图 7  主力 TS 合约活跃 CTD 基差走势 图 8  TS 合约跨期价差 
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盘面回顾 

图 9 TF 与 T主力合约价差 图 10 国债各期限价差 
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图 11 银行间国债期限结构变动 图 12 银行间国债 YTM 走势 
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