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现券收益率下行  期债区间震荡为主      

关注度：★★★ 

 行情回顾 

周末及今日国内消息面较为平静，期债早盘低开走跌，但 5日均线仍

起到了良好的支撑作用，午后期债企稳回升，尾盘主力合约涨幅扩大，十

债表现强于五债。五年期主力合约 TF1512 收盘报 99.710 元，涨 0.18%，

成交量 6.55 万，日增仓-1167，持仓量 1.14 万手。收盘 CTD 为 110002.IB，

IRR 为-0.1664。十年期主力合约 T1512 收盘报 98.340 元，涨 0.38%，成交

量 1.99 万，日增仓-1327，持仓量 1.18 万手。收盘 CTD 为 140021.IB，IRR

为 0.6261。 

 现券市场 

人民币兑美元中间价今日报 6.3750，较前日下调 95 个基点，已连续

10 个交易日下跌，是 2008 年 8 月 12 日以来最长连跌纪录。现券端收益率

普跌，中长期限跌幅较大，10 年期活跃券收益率回到 3.00%-3.15%区间震

荡。央行公开市场无操作，资金面仍保持平稳，Shibor 利率中除隔夜下行

0.2BP 报 1.7840 外,7 天期和 3月期小幅上行；银行间加权平均利率基本全

线下行，收盘隔夜、7日分别上行 10BP 和 1BP，1 月期、2月期下行 1BP

和 43BP；交易所回购利率中，除隔夜下行 93BP 报 0.440 外，其余期限均

较前一交易日出现不同幅度上行。 

 操作建议 

A 股低开高走，尾盘翻红，但债市并未受到明显影响，在近期经济数

据密集出炉之后，债市的走势又回重回基本面的引导，中长期限利率债表

现仍值得期待。但由于年关将至，银行收储压力增加，机构思路也偏谨慎

不会大幅加仓，并且违约事件频导致发信用债整体表现欠佳，虽然大的基

本面没有发生根本性变化，但短期内债市可能会面临一定压力。由于财政

发力预计是下一步的主题，宽松虽有空间，但绝不会“过渡放水”，加上

12 月将至，美国加息近在眼前，人民币汇率更是继 08 年后首次连跌 10 日，

宽松受制约外加汇率压力增大，短期内债市难有大的起色，预计利率仍会

在目前的震荡区间内波动。注意移仓换月，避免资金损失。 
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图 1 5 年期主力合约走势  图 2 10 年期主力合约走势 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

图 3 TF 主力合约成交量及持仓量  图 4 T 主力合约成交量及持仓量 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

图 5 TF 跨期价差图  图 6 T 跨期价差图 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 
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图 7 关键期限国债到期收益率变化  图 8 关键期限国开债到期收益率变化 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

图 9 上海银行间同业拆借利率变化  图 10 银行间质押式回购利率变化 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

图 11 公开市场操作  图 12 债券净价指数 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 
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