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收益率低位调整  静待利空消化      

关注度：★★★ 

 行情回顾 

由于期债近期已累计较大幅度涨幅，加上联储加息关键时点来临，市

场谨慎情绪发酵，期债低开低走。而午后受 A股大涨 2.5%的影响，期债全

线走跌，十债更是创下本月来最大跌幅。5年期主力 T1603 收盘报 100.090

元，跌 0.19%，成交量 2.72 万，持仓量 1.93 万手，日增仓-2310，收盘 CTD

为 150011.IB，IRR 为 3.7125。10 年期主力 T1603 收盘报 98.870 元，跌

0.41%，成交量 2.21 万，持仓量 2.35 万手，日增仓-879，收盘 CTD 为

140012.IB，IRR 为-0.1541。 

 现券市场 

今日市场消息面较为平静，虽然外储大幅流出令降准预期再度发酵，

但在美国加息靴子落地之前，市场恐将维持震荡格局。由于利率债收益率

已迫近前期低点，突破阻力较大，二级市场上国债、国开债各期限收益率

全线走高，剩余期限在 1年期和 8年期的反弹较为明显。资金面仍维持宽

松，除 Shibor1 周上行 0.1BP 外，其余期限均有不同程度走跌；银行间质

押式回购利率涨跌互现，也同样全线上行；而受 IPO 申购的影响，交易所

回购利率波动幅度较大，活跃期限全线上行。 

 操作建议 

虽然 11 月数据显示经济低迷状况未改，但工业增加值数据稍有起色，

数据转暖一定程度上给期债的继续上行带来了压力。此外，近来二级市场

收益率连降，已接近前期低点，突破也需要更多的刺激，短期震荡难免。

本周美联储是否最终加息即将揭晓，在资本外流压力维持高位的情况下，

预计货币政策仍将整体保持宽松，但宽松空间不断受限。建议静待美联储

议息会议决议出炉，警惕回调，逢回调可适度参与多单。5债压力位

100.635，支撑位 99.868，10 债压力位 99.235，支撑位 98.563。 
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报告 一 、相关图表 

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 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

请务必阅读正文后的免责声明                                                                  3 / 4 

 

 国债晨报/期货研究

报告 
 

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 

-2 ,0 00

-1 ,5 00

-1 ,0 00

-5 00

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

07-03 07-17 07-31 08-14 08-28 09-11 09-25 10-09 10-23 11-06 11-20 12-04

货币回笼 货币投放 货币净投放

 

 

 

 

 

 

 

112

113

114

115

116

117

118

119

120

15/1 15/2 15/3 15/4 15/5 15/6 15/7 15/8 15/9 15/10 15/11 15/12

中债国债总净价(总值)指数 中债金融债券总净价(总值)指数

 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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