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 行情回顾 

央行周二进行 1500 亿元 7天期逆回购，当日净投放净投放 850 亿元，

季末资金需求攀升，Shibor 全线走高。虽然流动性颇为紧张，但二级市场

收益率仍延续了窄幅下行的趋势，期债也延续涨势，继续创出新高。5年期

主力合约 TF1609 收盘报 100.715 元，涨 0.02%，成交量 7022，持仓量 2.71

万手，日增仓-33，收盘 CTD 为 160007.IB，IRR 为 0.89838。10 年期主力合

约 T1609 收盘报 99.880 元，涨 0.08%，成交量 1.73 万，持仓量 3.32 万手，

日增仓-1508，收盘 CTD 为 150005.IB，IRR 为 0.4744。 

 现券市场 

财政部 3 年期 380 亿国债中标利率 2.5581%，低于上一交易日二级市场

水平 4BP，投标倍数 2.96；农发行 5、10、15、20 年期固息债中标利率分别

为 3.1190%、3.3496%、3.8189%和 3.8741%，均低于上一日交易日二级市场

水平，全场倍数分别为 3.24、6.88、4.67 和 4.03。债市情绪依旧向好，收

益率平坦窄幅下行，目前 5年期新券 160007 报 2.7375%，10 年期国债活跃

券 160010 报 2.9300%，10 年期国开债 160210.IB 报 3.2600%。虽然央行公

开市场加大净投放规模，但月末资金面仍稍显紧张，14 天期跨月资金需求

较旺盛，目前 Shibor 隔夜、7天及 1月分别报 2.0270、2.3550 和 2.8768；

银行间回购利率中隔夜、7天及 14 天期品种出现上行，其余期限走松，目

前隔夜、7天、1月加权平均分别报 2.0013、2.3338 和 2.8588。 

 操作建议 

虽然季末流动性稍显紧张，但央行公开市场操作持续放量，维稳资金面

意图明显，较去年同期相比，资金利率整体仍算平稳。债市延续了强势表现，

二级市场收益率再度平坦下行，期债同样小幅上升，主力合约分别上行

0.02%和 0.08%。而从一级市场中标利率纷纷低于前日二级市场水平来看，

配置情绪也在逐步恢复，在经济数据拐点向下、全球风险偏好下行的大环境

中，利率债作为安全资产的配置价值有所提升。在 6月数据出炉前，更多的

关注资金面的波动，操作上警惕流动性风险，择机获利离场。 
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 收益率 涨跌 

10Y 国债 2.9325 0.18 

10Y 国开 3.2600 0.01 
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图 1 5 年期主力合约走势  图 2 10 年期主力合约走势 
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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 

 

图 3 TF 主力合约成交量及持仓量  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 TF 跨期价差图  图 6 T 跨期价差图 
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图 7 关键期限国债到期收益率变化  图 8 关键期限国开债到期收益率变化 
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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 上海银行间同业拆借利率变化  图 10 银行间质押式回购利率变化 
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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 11 公开市场操作  图 12 债券净价指数 
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