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价格弱势难改 空单持有 

( 2013/11/14 ) 

期货合约价格信息 

图表1：国债期货交易信息表（单位：元，手） 

合约 开盘 最高价 最低价 收盘价

TF1312 92.098 92.1 91.57 91.82

TF1403 92.504 92.504 92.098 92.300

TF1406 92.806 92.806 92.456 92.618

合约 成交量 持仓量 收盘价变化 持仓量变化

TF1312 3586 2422 -0.276 242

TF1403 263 700 -0.242 45

TF1406 62 206 -0.202 3
 

资料来源：文华财经（截至 2013 年 11 月 13 日） 

 
图表2：TF1312与TF403日K线图（单位：元） 
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资料来源：文华财经（ 截至2013年11月13日） 

市场资讯 

 11 月 11 日，国家外汇管理局公布 2013 年第

三季度金融机构直接投资流量数据显示，第三季

度，境外投资者对我国境内金融机构直接投资流入

3.67 亿美元，流出 0.82 亿美元，净流入 2.85 亿美

元；我国境内金融机构对境外直接投资流出 73.28

亿美元，流入 8.70 亿美元，净流出 64.58 亿美元。 

 银监会网站发布最新统计数据，截止三季度

末，商业银行的不良贷款余额为5,636亿元人民币，

不良贷款率为 0.97%。商业银行的不良贷款余额已

经连续八个季度呈回升态势。同期，商业银行的资

本充足率为 12.18%，低于 6 月末的 12.24%；不过，

一级资本充足率由 6 月末的 9.85%提升至 9 月末的

9.87%。 

 财政部发布公告称，财政部已于 11 月 13 日

续发行 2013 年记账式附息（二十期）国债（第一

次续发行），实际发行量 280.6 亿元，计划发行量

280 亿元，发行价格 98.12 元，票面利率 4.07%。

中标收益率为 4.4515%，高于 4.42%的市场预测均

值，录得自 2004 年 11 月来的新峰值。该期国债认

购倍数 1.26 倍；边际中标利率 4.5110%，边际认

图表3：近一周各合约价差（单位：元） 

日期 TF1312 TF1403 价差
2013-11-13 91.82 92.3 0.48

2013-11-12 92.096 92.542 0.446

2013-11-11 91.73 92.262 0.532

2013-11-8 92.292 92.84 0.548

2013-11-7 92.828 93.284 0.456

日期 TF1403 TF1406 价差
2013-11-13 92.3 92.618 0.318

2013-11-12 92.542 92.82 0.278

2013-11-11 92.262 92.814 0.552

2013-11-8 92.84 93.36 0.52

2013-11-7 93.284 93.61 0.326  

资料来源：光大期货研究所（注：价差 = 远月- 近月） 

（截至 2013 年 11 月 13 日） 
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购倍数 3.48 倍。 

 财政部发布公告称，将于 2013 年 11 月 20 日

招标第二次续发行 2013 年记账式附息（十八期）

国债，本期发行金额 280 亿元，期限为 10 年。 

 11 月 12 日，中国工商银行在伦敦成功发行

了 20 亿元离岸人民币高级债券，这是中国境内金

融机构总部首次直接在伦敦市场发行离岸人民币

债券。 

 11 月 13 日，央行进行了 28 天期正回购、14

天期逆回购以及三个月期央票询量。 

 

银行间拆借与回购利率 

图表4：近三个交易日SHIBOR走势（单位：%） 

日期 隔夜 1周 2周 1个月

2013-11-11 3.6 3.78 4.458 5.269

2013-11-12 3.329 3.545 4.305 4.865

2013-11-13 3.336 3.635 4.359 5.251

日期 3个月 半年 9个月 1年

2013-11-11 4.6962 4.22 4.27 4.4

2013-11-12 4.6978 4.22 4.27 4.4

2013-11-13 4.699 4.22 4.27 4.4

 

资料来源：中国货币网（截至 2013 年 11 月 13 日） 

 
图表5：回购定盘利率短期走势（单位：%） 
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资料来源：中国货币网（截至 2013 年 11 月 13 日） 

 

光大点评 

昨日，货币市场利率涨跌互见。各期限

SHIBOR 利率止跌回升，其中 1个月期利率反弹幅

度最大，显示出临近年末资金趋紧的预期。具体

来看，隔夜、1周、2周和 1个月 SHIBOR 利率分

别上涨 0.7、9、5.4 和 38.6 个基点至 3.336%、

3.635%、4.359%和 5.251%。银行间市场回购定盘

利率全线走低。具体来看，FR001 报 3.38%，跌 9

个基点；FR007 报 3.66%，跌 3个基点；FR014 报

4.36%，跌 14 个基点。 

中国银行间国债价格未能延续前一交易日

回升势头，继续下跌。各关键国债收益率走势分

化，短端小幅下行，中长端维持升势。7 年期国

债收益率上涨 3个基点至 4.42%，10 年期国债收

益率上涨 3.87 个基点至 4.4522%。昨日早间，7

年期国债收益率一度与 10 年期国债收益率形成

倒挂。交易员表示，在目前流动性紧平衡、非标

分流债券需求、货币政策偏紧、资金成本攀高的

总体熊市环境下，债券市场不断上演“一级需求

弱——一级利率创新高——二级利率跟随涨”的

循环表现。本周债券发行压力较大，但市场疲弱，

令部分发行人不得不调整发行计划或取消发行。

图表6：各期限国债收益率变化图（单位：%） 
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资料来源：中国货币网（注：利差=2013年11月13日到期收益率-2013

年11月12日到期收益率）（截至2013年11月13日） 

http://stock.caijing.com.cn/stockdata/html/601398.html
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昨日财政部续发行了 130020.IB 国债，中标到期

收益率为4.4515%，远超过市场预期，录得自2004

年 11 月来的新峰值。目前，中长期利率债的需

求急剧减少，将使得未来中长期国债到期收益率

仍有创出新高的可能。 

国债期货交易方面，主力合约 TF1312 在 11

月 12 日反弹 0.38%后重回弱势，跌 0.33%，报

91.820 元，再次跌破 92 元。交投依旧清淡，三

份合约共计成交 3911 手。具体来看，TF1312 成

交3586手，持仓2422手，当日增仓242手；TF1403

合约报 92.300 元，跌 0.31%，成交 263 手，持仓

700 手，当日增仓 45 手；TF1406 合约报 92.618

元，跌 0.19%，成交 62 手，持仓 206 手，当日增

仓3手。国债期货主力合约价格正逼近下方90-91

元的重要支撑区间。未来或有加速赶底的可能，

前期空单可继续持有。 
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