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资金面保持平稳  期债首日收红       

关注度：★★★ 

 行情回顾 

与预期相符，节后首个交易日期债高开高走，次季合约成交持仓继续

上升，五年期主力合约 TF11603 收盘报 101.015 元，涨 0.25%，成交量 1.18，

日增仓 47，持仓量 1.38 万手，收盘 CTD 为 150011.IB，IRR 为-1.2688；

TF1606 收盘报 100.690 元，涨 0.26%，成交量 3977，日增仓 1161，持仓量

1.72 万，收盘 CTD 为 150019，IRR 为 0.7177。十年期主力合约 T1603 收盘

报 100.700 元，涨 0.40%，成交量 1.48 万，日增仓-1250，持仓量 1.58 万

手，收盘 CTD 为 150026.IB，IRR 为,1.1382；T1606 收盘报 100.185 元，

涨 0.48%，成交量 9147，日增仓 1709，持仓量 2.26 万，收盘 CTD 为 150005，

IRR 为 0.6195。 

 现券市场 

央行开展 100 亿元 7天期逆回购，中标利率维持在 2.25%，货币市场

收益率普遍下跌，Shibor 各期限均有下行，目前隔夜、1 周及 1月分别报

1.9770、2.3000 和 2.9790。银行间质押式回购利率中隔夜及 7天分别上行

3BP及5BP，其余期限有不同幅度走跌，目前隔夜、7日及1月分别报1.9800、

2.1500和 2.8800。现券端收益率大幅下行，目前10年期国债活跃券150005

报 2.8750%，10 年期国开债活跃券 150210 报 3.120%。 

 操作建议 

春节后首个交易日，在岸离岸人民币双双破 6.50，在岸人民币更是收

涨 1.14%，亚太市场避险情绪释放后也表现抢眼。但 1月外贸数据远逊预

期，进口弱势也导致贸易顺差创历史新高，但鉴于春节的季节性影响较大，

且出口先导数据一年来首次出现环比回升，后续数据表现可能会有所企稳。

对债市而言，基本面弱势不改，人民币贬值预期短期内缓解，加上全球市

场动荡推升避险情绪，利率债可能迎来阶段性行情，但鉴于 16 年利率债供

给压力偏大，且货币政策的边际效用在下降，且外盘整体出现反弹，收益

率仍将维持区间震荡。短期来看，可择机短多参与，控制仓位，关注资金

面的变化。 
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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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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  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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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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