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 行情回顾 

12 月 4 日，5年期主力合约 TF1903 收盘报 98.970，涨 0.14%，成交量 7404 万，

持仓量 15,302 手，日增仓 1,127 手，最廉券为 160014.IB，IRR 为 3.3943%；10 年

期主力合约 T1903 收盘报 97.060，涨 0.30%，成交量 4.61 万，持仓量 65,881，日

增仓 1,924 手，最廉券为 180011.IB，IRR 为 2.9154%；2 年期国债期货主力合约

TS1903 收盘价 100.060，涨 0.11%，成交 174 手，持仓量 741，日增仓 11 手，最廉

券为 180002.IB，IRR 为 2.7749%。国债期货震荡偏强。 

12 月 4 日，沪深 300 股指期货主力合约 IF1812 报 3270.0 点，涨 0.25%，成交

4.27 万手，日增仓 4,179 手；上证 50 股指期货主力合约 IH1812 报 2500.4 点，涨

0.46%，成交 2.21 万手，日增仓 835；中证 500 股指期货主力合约 IC1812 报 4514.6

点，涨 0.91%，成交 2.46 万手，日增仓 2,621。大盘缩量震荡，尾盘收涨，天然气、

钢铁等板块活跃。 

 基本面 

周一未进行公开市场操作，央行连续 27 个工作日暂停逆回购操作创纪录，银存

间质押式回购利率涨跌不一，隔夜利率跌 18.8bp 报 2.5301%；Shibor 利率多数下

跌，隔夜利率跌 12.7bp 报 2.5150%。操作上，预计国债期货仍维持偏强走势，建议

长期持有多单。 

消息面，（1）英国议会首次投票认定政府藐视议会，凸显梅尚未得到多数议员

支持，英镑盘中创一年半新低。后议会投票通过，一旦否决梅的脱欧协议，议会有

权投票决定其他选择。评论认为无协议脱欧几率下降，英镑反弹。美联社报道称，

议会本月 11 日将开始讨论梅政府与欧盟达成的脱欧协议。藐视议会的投票其实对

英国脱欧争论几乎没有直接影响，但它反映出，在脱欧未来采取怎样的行动方面，

梅政府和议会的关系越发紧张。（2）美股暴跌，投资者避险情绪升温，银行股创一

年最大跌幅，进入熊市；美债收益率大跌，3年期和 5年期收益率、2年期和 5年

期收益率曲线均已倒挂，显示长线投资的信心减弱，暗示美国经济衰退；（3）上证

报称 11 月初开始的创投概念股异动行情背后有明显的游资恶炒因素，“坚决打击以

炒作之名行操纵之实”。  

展望后市，我们谨慎的认为，消息面（贸易摩擦缓和 90 天，叠加美联储加息周

期提前结束，以及股指期货进一步解绑）短期将利好股市，有效提振市场情绪，而

且随着美股进入熊市，A 股配置的机会更大；但中期来看，股市反弹的基础仍在于

企业盈利，预计年底到 2019 年一季度经济下行压力仍旧较大，盈利下修的状态未

有缓解迹象，且 90 天后中美摩擦走向仍不明朗，因为中期我们维持中性观点。 
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 收益率(%) 涨跌(bp) 

10Y 国债 3.3050 -4.5 

10Y 国开 3.7598 -6.47  

指数涨跌 

 收盘价 涨跌(%) 

沪深 300 3,267.7095  0.2073 

上证 50 2,496.1425  0.3250 

中证 500 4,441.8569  0.4659 

债券净价指数 

100

105

110

115

120

125

15-12 16-3 16-6 16-9 16-12 17-3 17-6 17-9 17-12 18-3 18-6 18-9

中债国债总净价指数 中债金融债券总净价指数

 

大盘指数 

2,400

2,600

2,800

3,000

3,200

3,400

3,600

2016-12 2017-3 2017-6 2017-9 2017-12 2018-3 2018-6 2018-9

上证综合指数

 

研究所 

张楠 

电话：010-84183054 

邮件：zhangnan@guodu.cc 

执业证书编号：F3048775 
 

消息面利好频出，反弹窗口开启 

关注度：★★★ 



 

请务必阅读正文后的免责声明                                                                  2 / 7 

 

 国债日报/期货研究

报告 一 、相关图表 

期债跟踪数据 

图 1：5 年期主力合约走势  图 2：TF 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 3： 10 年期主力合约走势  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: 2 年期主力合约走势  图 6: 主力合约价差  
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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 / 7 

 

 金融期货晨报/期货

研究报告 
 

 

图 7:关键期限国债到期收益率变化（日）  图 8:关键期限国开债到期收益率变化（日）  
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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 9：10 年期国债利差（中美）  图 10：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 

股指跟踪数据 

图 11：沪深 300 股指期货主力走势  图 12：IF 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 
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图 13：上证 50 股指期货主力合约走势  图 14：IH 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 15：中证 500 股指期货主力合约  图 16：IC 主力合约成交量及持仓量 

3,900

4,100

4,300

4,500

4,700

4,900

8-24 8-31 9-7 9-14 9-21 9-28 10-5 10-12 10-19 10-26 11-2 11-9 11-16 11-23 11-30  

 

 

 

 

 

 

3,000

8,000

13,000

18,000

23,000

28,000

33,000

38,000

43,000

48,000

10,000

12,000

14,000

16,000

18,000

20,000

22,000

24,000

26,000

持仓量 成交量

 

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 17：IF 主力合约基差  图 18：IH 主力合约基差 
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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 19：融资融券规模  图 20：深/沪股通资金净流入 
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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 21：各指数走势对比  图 22：期指主力合约成交持仓比 
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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 

 

宏观流动性数据 

图 21：上海银行间同业拆借利率变化（日）  图 22：银行间质押式回购利率变化（日） 

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

4.5

-1 0.0

0.0

10.0

20.0

30.0

40.0

50.0

R001 R007 R014 R021 R1M R2M R3M

涨跌（BP）（左） 2018-12-04

 

 

 

 

 

 

 

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

-8.0

-6.0

-4.0

-2.0

0.0

2.0

4.0

ON 1W 2W 1M 3M 6M 9M 1Y

涨跌（BP）（左） 2018-12-04

 
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 23：公开市场操作  图 24：上海银行间同业拆借利率走势 
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