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[期债主要观点] 

周四，国债期货全线走弱，其中 TS1903、TF1903 和 T1903

分别下跌 0.03%、0.14%和 0.23%。现券收益率上行，其中 2 年

期、5 年期和 10 年期国债到期收益率分别上涨 0.54bp、0.33bp

和 0.07bp。 

基本面方面，当日公布 1 月进出口数据。受春节效应以及国

内扩大内需等影响，按美元计价，1 月份，我国进出口总值 3959.8

亿美元，增长 4%。其中，出口 2175.7 亿美元，增长 9.1%，预期

降 3.3%，前值降 4.4%；进口 1784.1 亿美元，下降 1.5%，预期

降 10.2%，前值降 7.6%；贸易顺差 391.6 亿美元，扩大 1.1 倍。

进出口数据的超预期，令期债承压下行。 

资金面方面，央行公告称，考虑到现金回笼与央行逆回购到

期等因素对冲后，银行体系流动性总量处于较高水平，当日不开

展逆回购操作，有 2000 亿元逆回购到期。市场资金面延续宽松

态势，货币市场利率多数下跌，其中 R001 上涨 0.54bp，R007 下

跌 3.86bp，隔夜 Shibor 下跌 0.10bp。 

消息面方面，中共中央办公厅、国务院办公厅印发了《关于

加强金融服务民营企业的若干意见》，切实加强对民营企业的金

融服务。国务院副总理刘鹤与美国贸易代表莱特希泽、财政部长

姆努钦共同主持中美经贸高级别磋商开幕式，本轮高级别磋商定

于 14-15 日在北京举行。 

整体上，资金面的合理充裕依然支撑期债，不过 1 月进出口

数据超预期，积极财政政策的逐步推进，中美贸易磋商的持续推

进，地方债的放量供给，1 月金融数据或超预期等将带来一定扰

动，建议 T1903 前期空单继续持有，目标位 97。密切关注近期

公布的主要数据。 

市场要闻 

1.2 月 14 日上午，中共中央政

治局委员、国务院副总理、中

美 全 面 经 济 对 话中 方牵 头 人

刘 鹤 与 美 国 贸 易代 表莱 特 希

泽、财政部长姆努钦共同主持

中美经贸高级别磋商开幕式。

本轮高级别磋商定于 14-15 日

在北京举行。  

2.  中国 1 月出口（以美元计）

同比增 9.1%，预期降 3.3%，

前 值 降 4.4% ； 进 口 同 比 降

1.5%，预期降 10.2%，前值降

7.6%；贸易顺差 391.6 亿美元，

扩大 1.1 倍。  

3.  中共中央办公厅、国务院办

公厅印发《关于加强金融服务

民营企业的若干意见》，通过

综合施策，实现各类所有制企

业在融资方面得到平等待遇。 

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%。   

进出口数据超预期  期债承压 
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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 100.475 -0.030% 41 9 491 -9

TS1906 100.480 0.005% 0 -4 30 0

TS1909 99.865 -0.483% 0 0 0 0

TS合计 41 5 521 -9

TF1903 99.855 -0.140% 5,452 2,026 9,972 -2,020

TF1906 99.660 -0.170% 1,241 302 5,257 845

TF1909 98.760 -1.200% 0 0 0 0

TF合计 6,693 2,328 15,229 -1,175

T1903 97.920 -0.234% 39,585 1,537 40,599 -3,237

T1906 97.605 -0.301% 9,269 120 18,451 2,643

T1909 97.560 -0.261% 22 19 44 10

T合计 48,876 1,676 59,094 -584

2019/2/14

 

 

 

 

 

2019/2/14

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 180022.IB 3.00% 2020/10/18 100.8167 2.49 -1.9045 -0.1381 0.3517

次廉 170023.IB 3.60% 2020/10/26 101.8048 2.4924 -2.307 -0.1691 0.4255

三廉 180007.IB 3.42% 2021/4/12 101.7342 2.58 -2.4368 -0.1816 0.4253

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 99.8301 2.99 0.211 0.0153 0.1948

次廉 180016.IB 3.30% 2023/7/12 101.8431 2.8459 -7.9115 -0.585 0.8201

三廉 180009.IB 3.17% 2023/4/19 101.2922 2.8356 -8.0051 -0.5925 0.8183

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 96.3713 3.235 -3.8254 -0.2647 0.4587

次廉 160017.IB 2.74% 2026/8/4 96.7057 3.24 -4.105 -0.283 0.4798

三廉 160010.IB 2.90% 2026/5/5 97.9507 3.22 -6.5246 -0.459 0.6673

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 2019/2/14 2019/2/13 2019/1/31 2018/12/31 日变化（BP） MTD变化（BP） YTD变化（BP） 2002年至今分位数

2Y 2.55% 2.55% 2.60% 2.71% 0.54 3.88 4.75 41.24%

5Y 2.88% 2.87% 2.89% 2.97% 0.33 -1.21 -9.21 35.81%

10Y 3.07% 3.07% 3.10% 3.23% 0.07 -2.74 -15.74 19.18%

2Y 2.92% 2.93% 2.94% 3.21% -0.43 -1.67 -28.67 37.84%

5Y 3.29% 3.26% 3.28% 3.50% 2.51 0.61 -21.39 34.49%

10Y 3.58% 3.56% 3.56% 3.64% 2.00 1.52 -6.48 28.66%

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）

2019/2/14 0.52% -0.47 0.19% -0.26 0.50% 1.93 1.48% -4.67 0.36% -3.29

国债 国开-国债 中短期票据（AA）-国开 国债-美债(2019/2/13)

 

 

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）

2 0 1 9 / 2 / 1 4 0 0 . 0 0 0 0 . 0 0 0 0 . 0 0 2000

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 SHIBOR1WSHIBOR1M GC001 GC007 GC028

2019/2/14 1.76% 2.35% 2.93% 1.72% 2.33% 2.71% 2.34% 2.44% 2.59%

2019/2/13 1.76% 2.39% 2.82% 1.72% 2.36% 2.73% 2.59% 2.59% 2.65%

日变化（BP) 0.54 -3.86 10.93 -0.10 -3.20 -1.80 -25.00 -15.00 -6.50

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 


