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逆回购规模有限  期债维持震荡      

关注度：★★★ 

 行情回顾 

央行公开市场进行 100 亿元 7 天期逆回购，投放力度较小，年底时节

降准的可能性仍然存在。由于昨日出现较大幅度回调，期债今天全线高开

高走，震荡上行，但成交量有所下降。5 年期主力 T1603 收盘报 100.200

元，涨 0.12%，成交量 2.22 万，持仓量 1.98 万手，日增仓 548，收盘 CTD

为 130015.IB，IRR 为 2.9050。10 年期主力 T1603 收盘报 99.085 元，涨

0.21%，成交量 1.59 万，持仓量 2.39 万手，日增仓 383，收盘 CTD 为

130018.IB，IRR 为 4.4457。 

 现券市场 

逆回购维持地量，资金利率涨跌互现仍维持宽松格局，利率债收益率

也在昨日反弹后重回下行轨道，维持低位调整。国债关键期限收益率均有

不同幅度下行，其中 1 年期下行超 15BP，10 年仍在 3.01-3.02 附近徘徊；

国开债收益率同样走低，但关键期限 7年 10 年却出现反弹，收益率倒挂。

资金面仍维持宽松，Shibor1 周下行 0.4BP，1 月、3月分别上行 2.1BP 和

0.49BP；银行间质押式回购利率涨跌互现，隔夜、7 日和 21 日分别下行 1BP、

53BP 和 30BP，14 日和 1月分别上涨 20BP 和 10BP；而 IPO 打新高峰已过，

交易所回购利率也逐步出现走松迹象。 

 操作建议 

昨日和今日数据显示，11 月央行口径外汇占款降 3158 亿元，为历史

第二大跌幅，金融机构口径人民币外汇占款环比下降 2213 亿元。可见由于

汇率波动走阔，外储的大幅流失导致外汇占款加速下降，资本外流压力维

持高位，年末仍存在再次降准的可能性。二级市场收益率维持低位震荡，

突破需要更多的利好刺激，短期内料将维持震荡格局。可耐心等待美联储

议息会议结果的出炉，持有仓底多单，警惕回调，逢回调可适度参与，下

方关注 20 日均线的支撑。 
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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 
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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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国都期货研究所简介 

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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心理念，为机构客户、产业客户提供研究分析、交易咨询、产品设计、风险管理等专业服务。本土智慧，全球视

野，国都期货研究所始终与投资者在一起，携手共赢。 
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