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 行情回顾 

12 月 12 日，5 年期主力合约 TF1903 收盘报 99.195，涨 0.05%，成交量 4671

万，持仓量 16,336 手，日增仓 325 手，最廉券为 160025.IB，IRR 为 2.2972%；10

年期主力合约 T1903 收盘报 97.300，涨 0.01%，成交量 3.39 万，持仓量 64,329，

日增仓 1881 手，最廉券为 160023.IB，IRR 为 2.5269%；2 年期国债期货主力合约

TS1903 收盘价 100.115，成交 70 手，持仓量 917，日增仓 27 手，最廉券为 160007.IB，

IRR 为 3.0122%。国债期货震荡偏强。 

12 月 12 日，沪深 300 股指期货主力合约 IF1812 报 3172.4 点，涨 0.58%，成交

4.04 万手，日减仓 407 手；上证 50 股指期货主力合约 IH1812 报 2427.0 点，涨

0.40%，成交 1.65 万手，日增仓 509；中证 500 股指期货主力合约 IC1812 报 4371.8

点，涨 0.30%，成交 2.46 万手，日减仓 1,117。上证指数报 2602.15 点，上涨 0.31%，

成交额 889.98 亿。深证成指报 7698.02 点，上涨 0.16%，成交额 1336.75 亿。创业

板指报 1338.73 点，上涨 0.05%，成交额 420.56 亿。两市合计成交 2226.73 亿。从

盘面上看，汽车行业、酿酒行业等板块涨幅居前。 

 基本面 

周三未开展逆回购操作，当日无逆回购到期。已连续三十四个交易日暂停逆回

购操作。隔夜 shibor 报 2.4240%，下跌 3.90 个基点。7天 shibor 报 2.6260%，上

涨 0.20 个基点。3个月 shibor 报 3.1470%，上涨 0.20 个基点。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。操作上，国债期货受到弱

基本面支撑，仍维持偏强走势，建议长期持有多单。 

消息面，（1）习近平强调，随着收入水平提高，中国人民对高品质生活的追求

会带来更多的消费需求。我们对中国经济长期向好的基本面有坚定信心，对中国经

济保持中高速增长、迈向中高端水平有坚定信心；（2）国常会：决定实施所得税优

惠促进创业投资发展。会议决定，从明年 1月 1日起，创投企业可选择按单一投资

基金核算，其个人合伙人从该基金取得的股权转让和股息红利所得，按 20%税率缴

个税；或选择按创投企业年度所得整体核算，其个人合伙人从企业所得，按 5%—

35%超额累进税率计算个税。（3）证监会副主席阎庆民：“有进有出 优胜劣汰”的

市场生态正在形成。证监会启动了新一轮上市公司退市制度改革；（4）银保监会表

示，防范和化解重大风险的任务依然是保险监管的首要任务；（5）上交所资本市场

研究所：科创板 2019 年上半年大概率推出；（6）中国金融期货交易所开展 30 年期

国债期货全市场仿真交易；（7）在党内不信任投票中，梅赢得多数票支持，保守党

议员一年内将不能再发动不信任投票；媒体称她无意寻求连任。英镑盘中一度涨

1.5%。此次“后院着火”被认为与梅在推动脱欧协议方面不力有关。 

展望后市，短期内政策利好消息不断，市场或迎来一波小的反弹行情；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 3.2703 0.51 

10Y 国开 3.6704 -1.48  

指数涨跌 

 收盘价 涨跌(%) 

沪深 300 3,170.6092  0.3416 

上证 50 2,423.3178  0.3204 
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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 
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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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