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[期债主要观点] 

昨日，期债市场走势呈 V 字翻转，10 年期国债期货主力合

约报收 97.800 元，跌 0.026%，5 年期国债期货主力合约微涨

0.005%至 99.545。国债现券收益率震荡，10 年期国债收益率上行

0.86bp，5 年期国债收益率下行 0.12bp。 

资金面方面，央行自周一重启公开市场操作后当日继续进行

公开市场操作，共投放 1800 亿元，其中包括 800 亿 7 天逆回购

以及 1000 亿元 28 天逆回购，同时，15 日有 3900MLF 到期，央

行已在同日通过降准 。在缴税高峰的背景下，税款集中清缴入

库对短期流动性将造成一定影响，通过逆回购操作正是弥补流动

性缺口的重要手段之一，料接下来 28 日逆回购将成为主流，以

投放跨春节资金。 

基本面，昨日央行发布金融数据，数据显示，12 月末，M2

同比增长 8.1%，与上年同期持平；狭义货币(M1)同比增长 1.5%，

比上年同期低 10.3 个百分点；全年人民币贷款增加 16.17 万亿

元，同比多增 2.64 万亿元；社融规模增量累计为 19.26 万亿元，

比上年少 3.14 万亿元。央行调查统计司司长阮健弘称，社融增速

回落的原因，从金融方面看，主要体现为银行表外资金减少，这

是结构性去杠杆的结果，也与金融体系风险偏好下降有关。从实

体经济方面看，主要是平台相关行业和债务压力较大的国有企业

有效融资需求不足。 

总结而言，资金面合理充裕不会改变，12 月社融数据的良好

表现将使期债存在一定程度回调的可能，维持期债将在高位持续

震荡的判断，投资者应谨慎观望。 

市场要闻 

1. 国新办就落实中央经济工

作 会 议 精 神 具 体举 措举 行 新

闻发布会。发改委、财政部、

央行多位官员发表讲话。  

2. 李克强会见芬兰总统尼尼斯托：

李克强指出，中芬经济技术等方面

合作优势互补，前景广阔。中国拥

有巨大市场，能为芬兰技术创新的

商业化提供广阔商机。我们将大力

保护知识产权，这不仅符合中国自

身转变发展方式的需要，也有助于

学习交流先进技术和理念。中方愿

同芬方深化货物、服务和技术合

作，加强在应对气候变化、绿色发

展、清洁能源等领域合作，更好实

现互利双赢。 

 

交易提示 

◼ 2 年 期 主 力 合 约 为

TS1903， 5 年 期 主 力 合 约 为

TF1903， 10 年期主力合约为

T1903 

◼ TS1903 合约交易所最低

交易保证金为 0.5%，TF1903

合 约 交 易 所 最 低交 易保 证 金

为 1%，T1903 保证金为 2%。  

◼ TS1903 涨 跌 停 板 为

±0.5%， TF1903 涨跌停板为

± 1.2% ， T1903 涨 跌 停 板 为

±2%。   

社融超预期，期债呈 V 字反转 
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[期债复盘] 

国债期货走势

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

TS1903 100.460 0.015% 172 -16 971 -4

TS1906 100.570 -0.139% 188 105 16 0

TS1909 99.865 -0.424% 83 -123 0 0

TS合计 443 -34 987 -4

TF1903 99.545 0.005% 4,492 -730 16,723 442

TF1906 99.485 0.020% 2 0 99 1

TF1909 98.760 -0.749% 0 0 0 0

TF合计 4,494 -730 16,822 443

T1903 97.800 -0.026% 42,806 386 60,037 -458

T1906 97.725 -0.056% 328 27 2,820 199

T1909 97.610 -0.240% 1 -1 12 0

T合计 43,135 412 62,869 -259

2019/1/15

 

 

2019/1/15

等级 代码 票面收益率 到期日 净价 收益率(%) IRR(%) 期现价差 基差

最廉 180007.IB 3.42% 2021/4/12 101.5267 2.7032 1.8271 0.2919 0.2329

次廉 180022.IB 3.00% 2020/10/18 100.6313 2.6227 1.7934 0.2789 0.1813

三廉 180002.IB 3.42% 2021/4/12 101.859 2.6108 0.6754 0.1148 0.4801

等级 代码 票面收益率 到期日 净价 收益率(%) IRR(%) 期现价差 基差

最廉 160014.IB 2.95% 2023/6/16 99.4122 3.0918 2.2969 0.3564 0.0962

次廉 180016.IB 3.30% 2023/7/12 101.5222 2.93 -1.9999 -0.3167 0.823

三廉 180023.IB 3.29% 2023/10/18 101.5893 2.925 -2.326 -0.3654 0.8702

等级 代码 票面收益率 到期日 净价 收益率(%) IRR(%) 期现价差 基差

最廉 160023.IB 2.70% 2026/11/3 95.9027 3.3 1.7645 0.2611 0.1566

次廉 160010.IB 2.90% 2026/5/5 97.4207 3.3 0.9472 0.1424 0.3062

三廉 160017.IB 2.74% 2026/8/4 96.3465 3.29 0.9066 0.1338 0.2876

注：期现价差=发票价格-交割成本，基差=债券净价-期货价格*转换因子

T1903

TF1903

国债期货跟踪现货数据

TS1903
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TS1903 日内走势                               TF1903 日内走势 
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                                     T1903日内走势  
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TS 跨期价差                                     TF 跨期价差 
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T 跨期价差                                      跨品种价差 
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 数据来源：Wind 广发期货发展研究中心 
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 [现券复盘] 

利率债走势

品种 期限 2019/1/15 2019/1/14 2018/12/31 2018/12/31 日变化（BP） MTD变化（BP） YTD变化（BP） 2002年至今分位数

2Y 2.60% 2.59% 2.71% 2.71% 3.84 3.88 4.75 41.80%

5Y 2.95% 2.95% 2.97% 2.97% -0.12 -1.92 -1.92 41.27%

10Y 3.14% 3.13% 3.23% 3.23% 0.86 -8.82 -8.82 41.06%

2Y 3.06% 3.05% 3.21% 3.21% 1.02 -15.45 -15.45 39.54%

5Y 3.43% 3.42% 3.50% 3.50% 0.97 -7.03 -7.03 39.69%

10Y 3.56% 3.54% 3.64% 3.64% 2.00 -8.26 -8.26 38.87%

国债

国开债

 

利差走势

利差

时间 10Y-2Y 变动（BP） 10Y-5Y 变动（BP） 10Y 变动（BP） 5Y 变动（BP） 10Y 变动（BP）

2019/1/15 0.54% -0.04 0.19% 0.98 0.42% 1.14 1.43% 2.22 0.42% 2.39

国债 国开-国债 中短期票据（AA）-国开 国债-美债(1.14)

 

 

利率债收益率曲线（%）                       金融债利差（10 年期，%） 
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信用债利差（5 年期，%）                        十年期中美国债利差（%） 
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 数据来源：Wind 广发期货发展研究中心 
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 [货币市场] 

          

公开市场操作

投放（亿元） 利率（%） 投放（亿元） 利率（%） 投放（亿元） 利率（%） 逆回购（亿元） MLF（亿元）

2019/1/15 800.00 2.55 0.00 2.70 1000.00 2.85 0.00 0

到期7天逆回购 14天逆回购 28天逆回购

    

 

货币市场利率

日期 R001 R007 R1M SHIBORO/N SHIBOR1W SHIBOR1M GC001 GC007 GC028

2019/1/15 2.31% 2.79% 3.29% 2.25% 2.65% 2.78% 2.37% 2.59% 3.14%

2019/1/14 1.93% 2.62% 3.23% 1.88% 2.63% 2.78% 2.35% 2.65% 3.21%

日变化（BP) 38.07 17.17 5.87 36.70 2.30 0.20 1.50 -5.50 -7.00

上证所新质押式国债回购银行间质押式回购 上海银行间拆放利率

 

 

银行间质押式回购（%）                     上海银行间同业拆放利率（%） 
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上证所新质押式国债回购（%）                          主要汇率 
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 数据来源：Wind 广发期货发展研究中心 


