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 行情回顾 

12 月 13 日，5 年期主力合约 TF1903 收盘报 99.895，跌 0.31%，成交量 7580

万，持仓量 15,336 手，日增仓 325 手，最廉券为 160025.IB，IRR 为 2.2972%；10

年期主力合约 T1903 收盘报 96.690，跌 0.66%，创近 5 个月来单日最大跌幅，成交

量 6.25 万，持仓量 62,500，日减仓 1829手，最廉券为 180011.IB，IRR为 2.9154%；

2 年期国债期货主力合约 TS1903 收盘价 100.040，跌 0.08%，成交 134 手，持仓量

963，日增仓 46手，最廉券为 180002.IB，IRR为 2.7749%。国债期货大幅下挫，10

年期现券国债收益率上行逾 7bp。 

12月 13日，沪深 300股指期货主力合约 IF1812报 3222.8点，涨 1.52%，成交

5.07 万手，日减仓 928 手；上证 50 股指期货主力合约 IH1812 报 2460.2 点，涨

1.31%，成交 2.17万手，日增仓 291；中证 500股指期货主力合约 IC1812报 4430.2

点，涨 1.14%，成交 3.05 万手，日减仓 546。在大基建、大消费板块带动下，两市

股指发力上攻纷纷收涨逾 1%，水泥板块全天强势上扬。沪指收报 2634.05 点，涨

1.23%，成交额 1324亿。深成指收报 7808.04 点，涨 1.43%，成交额 1725亿。创业

板收报 1348.50点，涨 0.73%，成交额 512 亿。 

 基本面 

周四未开展逆回购操作，当日无逆回购到期。已连续三十五个交易日暂停逆回

购操作。12月资金自然到期压力不大，且为财政支出大月，整体利好流动性环

境。随着中央政治局会议召开以及基建落地，弱基本面的态势得以缓解，支撑期债

上行动力暂缓，但长期来看，期债仍然较强，可逢低做多。 

消息面，（1）中共中央政治局召开会议，分析研究 2019年经济工作，出现

“五个首次”，强调六稳，未提房地产。中共中央召开党外人士座谈会，习近平主

持并发表重要讲话，指出要继续实施积极的财政政策和稳健的货币政策，坚定不移

深化供给侧结构性改革，更多采取改革开放的办法。（2）易纲指出，中国经济需要

相对宽松的货币条件，但必须考虑外部均衡；（3）中国 11月财政收入与支出双双

下滑，个人所得税同比降 17.3%；中国 11月 FDI同比大降 26.3%  为 13个月来首

次同比负增长；（4）美国联邦政府关门迫在眉睫，在各方尚未就如何避免政府停摆

达成一致时，美国众议院共和党人决定，先给自己放 6天假。如果在本月 21日以

前国会不能批准相关支出议案，美国政府将陷入停摆。对此，特朗普表示，除非他

得到资金建设边境墙，不然他将不会签字任何预算法案。为了边境安全，他将自豪

的关闭政府；（5）欧央行维持利率不变，确认 12月底退出 QE，首次明确再投资将

持续到首次加息后，未讨论再投资和加息时间点，下调欧洲经济增速和通胀预期；

媒体称部分决策者希望强化经济下行风险。 

展望后市，短期内政策利好消息不断，市场或迎来一波小的反弹行情；但中期

来看，股市反弹的基础仍在于企业盈利，预计年底到 2019 年一季度经济下行压力

仍旧较大，盈利下修的状态未有缓解迹象，且 90 天后中美摩擦走向仍不明朗，因

为中期我们维持中性观点。 
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 收益率(%) 涨跌(bp) 

10Y国债 3.3311 6.08 

10Y国开 3.7724 10.20  

指数涨跌 

 收盘价 涨跌(%) 

沪深 300 3,219.6924  1.5481 

上证 50 2,457.9046  1.4273 

中证 500 4,441.8569  1.1343 
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 国债日报/期货研究

报告 一 、相关图表 

期债跟踪数据 

图 1：5 年期主力合约走势  图 2：TF 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 3： 10 年期主力合约走势  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: 2 年期主力合约走势  图 6: 主力合约价差  
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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 
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图 7:关键期限国债到期收益率变化（日）  图 8:关键期限国开债到期收益率变化（日）  
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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 9：10 年期国债利差（中美）  图 10：债券净价指数 
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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 

股指跟踪数据 

图 11：沪深 300 股指期货主力走势  图 12：IF 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 
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图 13：上证 50 股指期货主力合约走势  图 14：IH 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 15：中证 500 股指期货主力合约  图 16：IC 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 17：IF 主力合约基差  图 18：IH 主力合约基差 
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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 

 

 

 

 

 

 

  



 

请务必阅读正文后的免责声明                                                                  5 / 7 

 

 金融期货晨报/期货

研究报告 
 

 

图 19：融资融券规模  图 20：深/沪股通资金净流入 
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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 21：各指数走势对比  图 22：期指主力合约成交持仓比 

(0.10)

(0.05)

0.00

0.05

0.10

0.15

0.20

0.25

0.30

0.35

0.40

上证综指 深证指数 沪深300 上证50 中证500 创业板 中小板

 

 

 

 

 

 

 

0.00

0.20

0.40

0.60

0.80

1.00

1.20

1.40

18-6 18-7 18-8 18-9 18-10 18-11

IF成交持仓比 IH成交持仓比 IC成交持仓比

 

数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

宏观流动性数据 

图 21：上海银行间同业拆借利率变化（日）  图 22：银行间质押式回购利率变化（日） 
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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 
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图 23：公开市场操作  图 24：上海银行间同业拆借利率走势 
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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 
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