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 行情回顾 

12 月 3 日，5年期主力合约 TF1903 收盘报 98.875，涨 0.08%，成交量 6769 万，

持仓量 14,175 手，日增仓 302 手，最廉券为 160014.IB，IRR 为 2.9347%；10 年期

主力合约 T1903 收盘报 96.830，涨 0.13%，成交量 3.51 万，持仓量 63,957，日增

仓 1947 手，最廉券为 170004.IB，IRR 为 3.6037%；2 年期国债期货主力合约 TS1903

收盘价 99.960，涨 0.01%，成交260手，持仓量730，日增仓1手，最廉券为160007.IB，

IRR 为 2.5679%。国债期货午后拉升，全线收涨；现券方面，10 年期国债收益率下行

0.5bp 报 3.3500%；10 年期国债收益率跌 1.11Bp 报 3.8245%。 

12 月 3 日，沪深 300 股指期货主力合约 IF1812 报 3259.2 点，涨 2.86%，成交

4.51 万手，日增仓 262 手；上证 50 股指期货主力合约 IH1812 报 2488.8 点，涨

2.33%，成交 2.06 万手，日增仓 42；中证 500 股指期货主力合约 IC1812 报 4472.0

点，涨 3.39%，成交 2.39 万手，日增仓 184。受到股指期货解绑政策和 G20 利好消

息提振，A股三大指数大幅高开，汽车销售、期货板块全线暴涨。沪指收报 2654.80

点，涨 2.57%，成交额 1878 亿；深成指收报 7938.47 点，涨 3.34%，成交额 2372 亿；

创业板收报 1372.79 点，涨 3.26%，成交额 696 亿。北上资金流入逾 120 亿。 

 基本面 

周一未进行公开市场操作，央行连续 27 个工作日暂停逆回购操作创纪录，银存

间质押式回购利率涨跌不一，隔夜利率跌 18.8bp 报 2.5301%；Shibor 利率多数下

跌，隔夜利率跌 12.7bp 报 2.5150%。操作上，预计国债期货仍维持偏强走势，建议

长期持有多单。 

消息面，（1）李克强：实施更大力度减税降费，适度扩大内需；2）中国 11 月

财新制造业 PMI 50.2，出口订单仍在收缩；（3）汽车进口关税回应，称中美双方同

意停止加征新关税，下阶段将争取达成互利双赢协议；（4）媒体称上交所快速推进

科创板落地，已新设注册部和监管部；科创板实施细则最快下月出台，明年 3-4 月

有望受理申报；（5）5年期与 3年期美债的收益率差周一跌至负 0.7 个基点，是 2007

年以来首次跌破零水平。2 年期与 10 年期收益率差周一跌至 16 个基点以下，创下

2007 年以来新低。（6）G20 峰会后中美领导人会晤结果，2000 亿美元清单维持 10%

的加税力度，明年 1 月 1日暂不提升至 25%；前提是，在未来 90 天谈判窗口中，

中美在强制技术转让、非关税壁垒、网络入侵、服务和农业等结构性改革领域达成

协议；中国将加大从美国的农产品、能源、工业产品的进口，改善中美贸易逆差。

（7）《商业银行理财子公司管理办法》发布：允许理财子公司发行的公募理财产品

直接投资股票；在非标债权投资限额管理方面，根据理财子公司特点，仅要求非标

债权类资产投资余额不得超过财产品净资产的 35%。 

展望后市，我们谨慎的认为，消息面（贸易摩擦缓和 90 天，叠加美联储加息周

期提前结束，以及股指期货进一步解绑）短期将利好股市，有效提振市场情绪，而

且随着美股进入熊市，A 股配置的机会更大；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 3.3500 -0.5 

10Y 国开 3.8245 -1.11  

指数涨跌 

 收盘价 涨跌(%) 
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上证 50 2,488.0567  2.4716 

中证 500 4,441.8569  3.1650 

债券净价指数 

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 18-12

中债国债总净价指数 中债金融债券总净价指数

 

大盘指数 

2,400

2,600

2,800

3,000

3,200

3,400

3,600

2016-12 2017-3 2017-6 2017-9 2017-12 2018-3 2018-6 2018-9

上证综合指数

 

研究所 

张楠 

电话：010-84183054 

邮件：zhangnan@guodu.cc 

执业证书编号：F3048775 
 

消息面利好频出，反弹窗口开启 

关注度：★★★ 



 

请务必阅读正文后的免责声明                                                                  2 / 7 

 

 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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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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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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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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