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 行情回顾 

12月 6日，5年期主力合约 TF1903收盘报 99.045，涨 0.08%，成交量 7271 万，

持仓量 15,604 手，日增仓 316 手，最廉券为 160025.IB，IRR 为 4.4733%；10 年期

主力合约 T1903 收盘报 97.180，涨 0.12%，成交量 3.70 万，持仓量 61,904，日增

仓 226手，最廉券为 160017.IB，IRR为 3.8033%；2年期国债期货主力合约 TS1903

收盘价 100.095，涨 0.02%，成交 98 手，持仓量 793，日增仓 43 手，最廉券为

160007.IB，IRR为 2.9102%。国债期货震荡偏强。 

12 月 6 日，沪深 300 股指期货主力合约 IF1812 报 3187.8 点，跌 2.19%，成交

4.86 万手，日减仓 929 手；上证 50 股指期货主力合约 IH1812 报 2443.8 点，跌

1.88%，成交 2.22万手，日减仓 1306；中证 500股指期货主力合约 IC1812报 4388.2

点，跌 2.06%，成交 3.00万手，日减仓 2088。指数集体低开，5G板块开盘大跌，拖

累科技股随即走弱，午后医药板块大幅下挫，两市再度下挫。沪指跌 1.68%，深成指

跌 2.44%，创业板指跌 2.61%。 

 基本面 

央行逆回购连续暂停 30日，但对今日到期的 1875亿元 MLF进行了等额续做，

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。银存间

质押式回购利率多数上行，隔夜利率涨 17.66bp 报 2.4426%；Shibor 利率涨跌不

一，隔夜利率涨 15.1bp报 2.4180%。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）华为首席财务官、任正非长女孟晚舟在加拿大机场被暂扣一事惊

动市场，令美股大幅下挫。随后，媒体传出美联储可能在本月加息后采取观望态度

的消息，美股跌幅收窄，纳指转涨；（2）李克强主持召开国家科技领导小组第一次

会议，科技创新战略布局要更好融入国家发展大局，面向现代化建设，聚焦突破关

键核心技术、培育壮大新动能，推动科技与经济深度融合。（3）英国议会首次投票

认定政府藐视议会，凸显梅尚未得到多数议员支持，英镑盘中创一年半新低。后议

会投票通过，一旦否决梅的脱欧协议，议会有权投票决定其他选择。评论认为无协

议脱欧几率下降，英镑反弹。美联社报道称，议会本月 11日将开始讨论梅政府与

欧盟达成的脱欧协议。藐视议会的投票其实对英国脱欧争论几乎没有直接影响，但

它反映出，在脱欧未来采取怎样的行动方面，梅政府和议会的关系越发紧张。（4）

美债收益率大跌，3年期和 5年期收益率、2年期和 5年期收益率曲线均已倒挂，

10年期美债收益率盘中大跌至 2.83%，本周初收益率还高于 3%。显示长线投资的

信心减弱；美国 11月 ISM非制造业指数升至 60.7，前值 60.3，预期为跌至

59.7。非制造业增速超预期 就业指数连降三月； 

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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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 

97.8000

98.0000

98.2000

98.4000

98.6000

98.8000

99.0000

99.2000

99.4000

 

 

 

 

 

 

 

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

16,000

18,000

20,000

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

10-19 10-24 10-29 11-3 11-8 11-13 11-18 11-23 11-28 12-3

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 

   

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 
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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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