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 行情回顾 

12 月 18 日，5 年期主力合约 TF1903 收盘报 98.690，涨 0.04%，成交量 7303

万，持仓量 14,532 手，日减仓 1037 手，最廉券为 160014.IB，IRR 为 1.9046%；10

年期主力合约 T1903 收盘报 96.470，涨 0.05%，成交量 3.75 万，持仓量 63,101，

日增仓 345 手，最廉券为 160023.IB，IRR 为 3.3328%；2 年期国债期货主力合约

TS1903 收盘价 100.015，涨 0.02%，成交 56 手，持仓量 994，日增仓 4 手，最廉券

为 180007.IB，IRR 为 1.7998%。国债期货震荡偏强。  

12 月 18 日，沪深 300 股指期货主力合约 IF1812 报 3128.8 点，跌 1.14%，成交

4.78 万手，日减仓 3900 手；上证 50 股指期货主力合约 IH1812 报 2398.2 点，跌

1.16%，成交 2.02 万手，日减仓 2872 手；中证 500 股指期货主力合约 IC1812 报

4295.2 点，跌 0.52%，成交 3.20 万手，日减仓 2929。上证指数报 2576.65 点，下跌

0.82%，成交额 993.07 亿。深证成指报 7530.32 点，下跌 0.82%，成交额 1306.52

亿。创业板指报 1293.34 点，下跌 0.45%，成交额 398.46 亿。两市合计成交 2299.59

亿。从盘面看，仅有珠宝首饰、贵金属等板块上涨。 

 基本面 

央行逆回购连续暂停 36 日后，周一开展 1600 亿元 7天期逆回购操作，结束最

长连停纪录。周二开展 1800 亿元逆回购操作，当日无逆回购到期，当日实现净投

放 1800 亿元。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。消息面，（1）庆祝改革开放 40 周年大会举行，习近平发表重要讲话，称要

牢牢把握改革开放的前进方向；（2）FOMC 关键决议前夕，加息概率仍偏大，特朗

普再次警告美联储不要犯错；隔夜美股高开低走后收涨，投资者担心俄美石油产出

和全球经济前景，美油暴跌 7%；（3）预算危机解除，意大利与欧盟接近达成一

致；（4）5G 来了：AT&T 移动网络周五在美国首次上线；（5）发改委通过汽车产业

投资规定，项目由核准改为备案管理。（6）山东菏泽取消限售，菏泽只能代表三四

线城市，如果其取消限售没有被叫停，明年还会有其他三四线城市尾随放松。 

展望后市，债市方面，30 年期国债期货推出进入了倒计时，本周面向全市场

开展仿真交易。国内经济持续下行的预期没有改变，中美贸易谈判的博弈尚在，年

末央行或有降准等宽松措施，国债仍有上涨空间，投资者可继续持有国债期货多

单，但地方政府债发行提速限制了其上涨空间；股市方面，短期内消息面扰动因素

不断，隔夜美股大跌，A股大概率迎来补跌行情；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 3.3714 0.01 

10Y 国开 3.7986 -2.86  

指数涨跌 

 收盘价 涨跌(%) 

沪深 300 3,128.4265  -1.0366 

上证 50 2,397.8676  -1.1574 

中证 500 4,441.8569  -0.5399 
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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 

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

3.00

3.50

4.00

4.50
中债国债到期收益率:10年 美国国债收益率:10年

 

 

 

 

 

 

 

100

105

110

115

120

125

15-12 16-3 16-6 16-9 16-12 17-3 17-6 17-9 17-12 18-3 18-6 18-9

中债国债总净价指数 中债金融债券总净价指数

 

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 
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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 
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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 

 

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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