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 行情回顾 

11 月 13，5 年期主力合约 TF1812 收盘报 98.485，涨 0.02%，成交量 5091，持

仓量 11399 手，日减仓 665手，最廉券为 160025.IB，IRR为 2.7773%；10年期主力

合约 T1812 收盘报 96.060，涨 0.13%，成交量 3.27万，持仓量 34,223，日减仓 4710

手，最廉券为 180019.IB，IRR为 2.7968%；2年期国债期货主力合约 TS1812 收盘价

99.885，跌 0.02%，成交 53手，持仓量 1624，日减仓 29手，最廉券为 160002.IB，

IRR为 2.0434%。国债期货震荡偏强。 

11 月 13，沪深 300 股指期货主力合约 IF1811 报 3237.2 点，涨 1.00%，成交

3.27 万手，日减仓 3292 手；上证 50 股指期货主力合约 IH1811 报 2460.6 点，涨

0.70%，成交 1.83万手，日减仓 1176；中证 500股指期货主力合约 IC1811报 4571.0

点，涨 2.00%，成交 1.77万手，日减仓 1499。沪深两市低开后迅速走高，各板块全

线上涨，上证综指涨 0.93%报 2654.88 点，深证成指涨 1.68%报 7963.66 点，创业

板.70%报 1392.05点，沪深两市总计成交 4555.75亿元。  

 基本面 

上周一央行开展 4035 亿元 1 年期 MLF 操作以对冲当日到期的 4035 亿元 MLF，

自 10月 26日以来，央行连续 13个工作日未开展逆回购操作，但是随着缴税因素影

响逐渐加大，以及 1200亿元国库现金定存到期，预计央行将适时重启逆回购操作以

释放流动性。银行间质押式回购利率多数上涨，隔夜利率涨 15.08bp 报 2.5000%；

shibor 利率全线上涨，隔夜利率涨 15.9bp 报 2.480%，预计 11月资金面整体稳定偏

宽松。10月金融数据大幅不如预期，宽信用效果萎靡，宏观经济下行压力依然较大，

叠加股市避险情绪，短期内国债期货将走高；但受到美联储加息影响，中美债券利

差收窄限制了国债收益率下行空间，上行空间有限。 

10 月金融数据全线不及预期，社融规模增量不及前月 1/3 且创 2016 年 7 月来

新低，当月新增人民币贷款环比腰斩，M2持平今年 6月创下的历史最低增速。具体

来看，10月社融增量 7288亿元人民币，预期 13000亿元，前值 22054亿元，表外

融资净减少，拖累社融数据；10月新增人民币贷款 6970亿元人民币，预期 9045亿

元，前值 13800亿元；M2货币供应同比 8%，预期 8.4%，前值 8.3%；M1货币供应

同比 2.7%，预期 4.2%，前值 4%。针对民企扩张的政策刺激集中在 10月下旬后，

扶持民营企业融资细则在 11月上旬，因此政策的进一步落地还需要时间。后续观察

宽信用的落地，更具观测意义的数据应当是 11月的金融数据。 

总体来看，目前大盘底部逻辑短期不会改变，但是消息面的多空博弈使得真正

走出底部还需要一段时间，政策提振作用有限，预计后市行情宽幅震荡为主，年内

迎来大幅反弹的概率极低。美国中期选举后对华态度目前暧昧不明，叠加社融数据

弱，不建议投资者在当前位置继续追涨，但可以逢低吸纳的优质产业龙头，在包括

医药、食品饮料、家电等领域精选个股。 
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10Y国债 3.4740 -1.25 
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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 

3,000

3,050

3,100

3,150

3,200

3,250

3,300

3,350

3,400

3,450

3,500

08-24 08-31 09-07 09-14 09-21 09-28 10-05 10-12 10-19 10-26 11-02 11-09  

 

 

 

 

 

 

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

40,000

45,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

40,000

45,000

50,000

8-24 8-31 9-7 9-14 9-21 9-28 10-5 10-12 10-19 10-26 11-2 11-9

持仓量 成交量

 

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：IF 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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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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