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数据出现企稳迹象  可否持续仍需关注      

关注度：★★ 

 行情回顾 

12 日出炉数据显示，11 月工业增加值同比增长 6.2%，前 11 月固定资

产投资累计同比增长 10.2%，11 月社会消费品零售总额同比增长 11.2%。

期债在上周表现强势，主力合约已接近前高，二级市场 10 年期国债收益率

也重新回落至 3 以下。五年期主力合约 TF11603 收盘报 100.340 元，涨

0.17%，成交量 2.60 万，日增仓 1502，持仓量 2.16 万手。收盘 CTD 为

130015.IB，IRR 为 3.4550。十年期主力合约 T1603 收盘报 99.370 元，涨

0.28%，成交量 1.47 万，日增仓 462，持仓量 2.44 万手。收盘 CTD 为

150005.IB，IRR 为 6.4269。 

 现券市场 

周五财政部发行 3个月及 6个月期贴现国债，中标利率分别为 2.3618

及 2.3624，投标倍数为 4.16 倍及 3.20 倍。进出口行增发 3期债需求良好，

3、5、10 年中标利率为 2.9618、3.1866 和 3.4666，全场倍数分别为 3.22、

2.62、2.16，其中 3年期出现机构博取边际收益现象，边际倍数高达 19.4。

央行公开市场净回笼 500 亿元，但无碍资金面保持平稳。Shibor 利率中隔

夜微跌 0.10BP，其余期限均有所上行，7 天期、3月期分别上行 0.5BP，报

2.3020 和 3.0510；银行间质押式回购利率中大部分走低，隔夜和 21 日分

别上行 3BP 和 60BP，7 天期、14 天期、1月期分别下行 6BP、17BP 和 1BP；

交易所回购利率涨跌互现，隔夜上行 46BP 报 2.210，而 2、3、4天期均有

下行，IPO 暂未对资金面造成明显压力。 

 操作建议 

从 11 月数据来看，外储环比大幅下降、出口连跌 13 个月、PPI 通缩

压力不减、金融数据虚胖均显示了目前基本面仍在寻底的过程之中。而在

美国加息在即、资金流出压力大增的环境中，货币宽松的空间虽然已较为

有限，但整体预计仍将保持宽松格局。预计年末及明年初 CPI 会季节性小

幅走高，但由于缺乏明显的回升动力，并不会给长期给债市带来压力。期

债已接近前期高点，二级市场 10 年期收益率也在本周重回 3以下，短期内

突破前高需要消息面的刺激。在周三美联储议息会议即将召开之际，国际

宏观市场难免出现大幅波动，可选择暂时观望。如出现回调，可择机参与。

5 债压力位 100.635，支撑位 99.911,10 债压力位 99.900，支撑位 98.637。 
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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 
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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 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 
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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 5 TF 跨期价差图  图 6 T 跨期价差图 
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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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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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国都期货研究所拥有一支由多名博士、硕士组成的高水平研究团队，成员来自澳洲国立大学、中国人民大学
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