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 行情回顾 

12 月 24 日，5 年期主力合约 TF1903 收盘报 98.890，跌 0.10%，成交量 3738

万，持仓量 1.42 万手，日增仓 279 手，最廉券为 160014.IB，IRR 为 3.3943%；10

年期主力合约 T1903 收盘报 96.800，跌 0.18%，成交量 3.00 万，持仓量 6.17 万，

日增仓 690 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 100.105，涨 0.01%，成交 97 手，持仓量 983，日减仓 34 手，最廉券

为 180002.IB，IRR 为 2.7749%。股债跷跷板效应凸显，债市应声大跌。  

12 月 24 日，沪深 300 股指期货主力合约 IF1901 报 3037.0 点，涨 0.62%，日减

仓 571 手；上证 50 股指期货主力合约 IH1901 报 2312.2 点，涨 0.44%，日增仓 194

手；中证 500 股指期货主力合约 IC1901 报 4255 点，涨 1.84%，成交 2.83 万手，日

减仓 389。上证指数报 2527.01 点，上涨 0.43%，成交额 857.61 亿。深证成指报

7392.56 点，上涨 0.75%，成交额 1275.64 亿。创业板指报 1284.33 点，上涨 1.1%，

成交额 413.57 亿。两市合计成交 2133.25 亿。从盘面上看，5G、次新股、农业等板

块涨幅居前；证券、ST 板块、手游等板块跌幅居前 

 基本面 

周一央行开展 200 亿元 14 天期逆回购，当日有 1600 亿元逆回购到期，实现净

回笼 1400 亿元。隔夜 shibor 报 2.3160%，下跌 17.00 个基点。7天 shibor 报

2.6590%，上涨 1.00 个基点。3个月 shibor 报 3.2300%，上涨 2.10 个基点。 

 消息面，（1）国务院关税税则委员会：2019 年 1 月 1日起，我国将对 700 余

项商品实施进口暂定税率。自 2019 年 7 月 1日起，对 298 项信息技术产品的最惠

国税率实施第四步降税，同时对部分信息技术产品的暂定税率作相应调整。（2）社

科院：2018-2019 年中国经济将在新常态下运行在合理区间，就业、物价保持基本

稳定，中国经济不会发生硬着陆。根据中国宏观经济季度模型预测，2019 年我国

GDP 增长率为 6.3%，比今年略减少 0.3 个百分点。2019 年我国消费形势相对乐

观。（3）国务院常务会议：部署加大对民营经济和中小企业支持，增强市场主体活

力和发展信心；决定取消企业银行账户开户许可，压缩商标专利审查周期，全面实

施“双随机、一公开”市场监管。（4）央视新闻：住建部提出了 2019 年工作总体

要求。明年要以稳地价、稳房价、稳预期为目标，促进房地产市场平稳健康发展。

继续推进棚户区改造，严格把握棚改范围和标准。要以解决新市民住房问题为主要

出发点，补齐租赁住房短板。（5）本周近千亿市值限售股解禁，环比增加

29.78%。  展望后市，债市方面，原油大跌逾 6%、隔夜美股大跌，避险情绪升

温，推动债市上涨，叠加国内经济持续下行的预期没有改变，中美贸易谈判的博弈

尚在，年末央行或有降准等宽松措施，国债长期慢牛，投资者可继续持有国债期货

多单；股市方面，虽然我国率先单方面降低部分商品关税，但美方一直没有回应，

中美贸易摩擦未来走向仍不定。隔夜美股大跌，亚洲股市全线低开，日经 225 失守

2万点跌幅扩大至 4%，预计 A股将补跌；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，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 3.3483 3.15 

10Y 国开 3.7550 1.23  

指数涨跌 

 收盘价 涨跌(%) 

沪深 300 3,038.1981  0.2906 

上证 50 2,309.2327  0.1339 

中证 500 4,441.8569  1.0299 
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 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 
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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 
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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 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） 
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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 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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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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