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行情数据（成交-手；持仓-手）

合约 收盘 涨跌幅 成交 △成交 持仓 △持仓

TF1803 95.660 -0.193% 14,051 -40 39,756 -479

TF1806 95.895 -0.229% 656 519 1,408 473

TF1809 96.395 -0.026% 1 -8 12 1

TF合计 14,708 471 41,176 -6

T1803 91.495 -0.311% 38,472 -1,557 60,555 118

T1806 91.550 -0.343% 2,427 971 4,894 954

T1809 91.735 -0.321% 42 15 123 27

T合计 40,941 -571 65,572 1,099

国债期货合约数据

2018-1-18
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TF1803日内走势
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图表数据来源：Wind 广发期货发展研究中心 

市场要点 

1. 中金所发布增加 5 年期国债期货

合约可交割国债的通知称， 2018 年

记账式附息（一期）国债已招标发

行。根据《中国金融期货交易所国

债期货合约交割细则》及相关规定，

该 国 债 符 合 TF1803 、 TF1806 和

TF1809 合约的可交割国债条件，转

换 因 子 分 别 为 1.0359 、 1.0341 和

1.0323。  

 

2. 新华社发文称，2018 年在“房住

不炒”的定位下，楼市调控仍将一

以贯之，同时各地将因城施策，针

对各类需求实行差别化调控政策，

长效机制也将加快建立。  

 

3. 发改委：将根据经济金融形势需

要，进一步扩大外资银行境外融资

借用外债规模，促进跨境融资便利

化；各外资银行要按照国家产业政

策和战略规划的重点方向用好外债

资金，加大对实体经济的支持力度；

按季度报送外债执行情况，切实防

范外债和金融风险。  

  

交易提示 

 5 年期主力合约为 TF1803， 10

年期为 T1803。  

 TF1803 合约交易所最低交易保

证金为 1.2%。T1803 保证金为 2%。 

 TF1803 涨 跌 停 板 为 1.2% ，

T1803 涨跌停板为 2%。  

 

2018 年 1 月 19 日 国债期货早报 

 

国债期货颓势不改，续创新低 

发展研究中心国债组： 

王荆杰：020-85594012 

 



 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不

保证该信息未经任何更新，也不保证本公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，

报告中的信息或所表达的意见并不构成所述品种买卖的出价或询价。投资者据此投资，风险自

担。未经我司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制或对本报告进行有悖原

意的删节和修改。期市有风险 入市需谨慎！ 

2018 年 1 月 19 日星期五 

国债早报 

[国债期货走势]  

周四，国债期货 TF1803 合约收盘跌 0.185，跌幅 0.1930 %，报 95.6600 ，最高 95.8350 ，

最低 95.6400 ，成交 14,051.0000 手，持仓 39,756.0000 手，减仓 479 手。T1803 合约收

盘跌 0.2850 ，跌幅 0.3105 %，报 91.4950 ，最高 91.7400 ，最低 91.4750 ，成交 38,472.0000 

手，持仓 60,555.0000 手，增仓 118 手。 

 

[一级市场] 

进出口行 1 年期固息增发债中标收益率 4.2954%，全场倍数 3.7；3 年期固息债中标利

率 4.83%，全场倍数 2.74；5 年期固息增发债中标收益率 4.9971%，全场倍数 3.1。国开行

5 年期固息增发债中标收益率 4.9868%，全场倍数 2.78，边际倍数 7.21；7 年期固息增发

债中标收益率 5.0870%，全场倍数 2.23，边际倍数 1.18。 

 

 [二级市场] 

1Y 5Y 10Y 1Y 5Y 10Y

到期收益率 3.58% 3.90% 3.98% 4.38% 5.07% 5.12%

涨跌（bp） 0 1.25 2 -0.72 4.21 4

国债 国开债
利率债

 

1Y 3Y 5Y 1Y 3Y 5Y 1Y 3Y 5Y

到期收益率 5.08% 5.28% 5.43% 5.34% 5.55% 5.70% 5.56% 5.76% 5.92%

涨跌（bp） 0.16 -1.47 -1.67 0.16 -1.47 -1.67 2.16 -1.47 -1.67

AAA中短期票据 AA+中短期票据 AA中短期票据
信用债

 

[公开市场操作] 

央行周四以利率招标方式开展了人民币 1600 亿元逆回购操作。具体看，包括 800 亿

元 7 天期、700 亿元 14 天期，以及 100 亿元 63 天期，中标利率分别为 2.50%、2.65%和

2.95%，均持平于前值。当日有 700 亿元逆回购到期，因此公开市场净投放 900 亿元，为

连续第六天净投放。 

 

http://180.96.8.44/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=424859793&fav=1&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=15.3.3.56662
http://180.96.8.44/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=424859793&fav=1&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=15.3.3.56662
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[货币市场] 

R001 R007 R014 R1M SHIBORO/N SHIBOR1W SHIBOR2W SHIBOR1M

报价 2.97% 3.81% 4.62% 4.82% 2.77% 2.88% 3.84% 4.09%

涨跌（bp） -1.21 9.33 4.40 4.35 0.05 0.00 0.60 0.16  

 

[操作建议] 

国债期货低开低走，午后扩大跌幅，续创新低。10 年期债主力 T1803 收跌 0.31%报

91.495 元，续创上市以来新低，5 年期债主力 TF1803 收跌 0.19%报 95.66 元。银行间现券

收益率明显上行，10 年国开活跃券 170215 收益率上行 4.02bp 报 5.1150%，刷新 2014 年 8

月以来新高；10 年国债活跃券 170025 收益率上行 2bp 报 3.9750%，再度逼近 4.0%关口。

基本面方面，国家统计局下午公布的最新数据显示，中国 2017 年 GDP 同比增长 6.9%，实

现了七年来的首次提速，预期 6.8%，2016 年为 6.7%。中国 2017 年 12 月规模以上工业增

加值同比实际增长 6.2%，前值 6.1%，预期 6.1%；中国 2017 年规模以上工业增加值同比

增长 6.6%，创 2014 年以来新高，预期 6.6%，2016 年为 6%。国家统计局发布了 2017 年

12 月份 70 个大中城市住宅销售价格统计数据显示，一线城市新建商品住宅和二手住宅价

格同比涨幅均连续 15 个月回落， 70 个大中城市中 15 个热点城市新建商品住宅环比价格

均在平稳区间内变动，房地产市场总体继续保持稳定。70 个大中城市中一线城市房价同比

涨幅持续回落，环比持平或下降，二三线城市房价环比微涨。资金面方面，公开市场延续

第六日净投放，但规模有所减少。虽然月中缴税影响已基本结束，但跨月资金需求又紧随

而至，银行间市场资金面仍维持偏紧态势未，质押式回购利率多数上行，同业拆借利率几

乎全线上行。海外方面，美国 10 年期国债收益率涨逾 2 个基点，升破 2.6%关口，为 2017

年 3 月以来首次；2 年期国债收益率进一步攀升至 2.056%，续创 2008 年以来新高。 

整体上，各监管机构对 2018 年严监管、去杠杆的陆续表态，叠加经济存在一定韧性、

海外市场债市下跌等因素使得国债期货短期内难以回升。但随着利率的持续走高，利率债

配置价值逐渐显现，一级市场已出现转暖迹象。建议投资者短期内观望为主，密切关注资

管新规的落地及其对市场的影响。 

http://180.96.8.44/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=424887836&fav=1&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=15.3.3.56662
http://180.96.8.44/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=424887836&fav=1&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=15.3.3.56662
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图 1：银行间质押式加权回购利率                 图 2：上海银行间同业拆借利率 
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数据来源：Wind 广发期货发展研究中心 

 

图 3：银行间固定利率国债到期收益率        图 4：银行间固定利率政策性金融债到期收益率 
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数据来源：Wind 广发期货发展研究中心 

 

  图 5：国债到期收益率曲线           图 6：美元兑人民币中间价 
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数据来源：Wind 广发期货发展研究中心 


