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 行情回顾 

在金融数据超预期以及央行缩量逆回购的共同作用下，现券收益率继续

小幅上行，但一级市场招标表现尚可，期债也在低开震荡后，午后出现明显

拉升。5年期 TF1603 收盘报 100.815 元，涨 0.00%，成交量 1.27 万，持仓

量 1.06 万手，日增仓-1368，收盘 CTD 为 130015.IB，IRR 为-3.9593；TF1606

收盘报 100.460 元，跌 0.02%，成交量 5705 万，持仓量 1.95 万手，日增仓

864，收盘 CTD 为 130015.IB，IRR 为 0.3186。10 年期主力 T1603 收盘报

100.415 元，涨 0.06%，成交量 1.17 万，持仓量 1.32 万手，日增仓-1433，

收盘 CTD 为 150026.IB，IRR 为-1.1722； T1606 收盘报 99.780 元，跌 0.04%，

成交量 1.39 万，持仓量 2.63 万手，日增仓 1708，收盘 CTD 为 150005.IB，

IRR 为 0.0619。 

 现券市场 

央行继续进行缩量逆回购，于周三进行 100 亿元 7 天期逆回购操作，中

标利率与上期持平，当日净回笼 300 亿元。财政部续发 1 年期及 5年期国债，

中标利率分别为2.22%和2.6246%，均低于市场预测，而招标倍数分别为2.33

和 2.97。二级市场上收益率继续上行，国债表现强于国开债，目前 10 年期

国债活跃券 150005 报 2.9050%，10 年期国开债 150210.IB 报 3.2300%。货

币市场上，Shibor 利率除 2周微涨 0.1BP 外全线下行，目前隔夜、7 天及 1

月分别报 1.9680、2.2970 和 2.9380；银行间质押式回购利率同样普遍走松，

隔夜、7天、1月分别报 1.8500、2.3791 和 2.8600。 

 操作建议 

虽然节后资金面表现宽松，但受利空消息刺激现券收益率继续小幅上

行，期债同样走势震荡。一方面，央行节后继续进行缩量逆回购，且央行四

季度货币政策执行报告中表明下一步货币政策更多的是配合供给侧结构性

改革为主，不会轻易降准，所以资金面预期并不乐观；另一方面，1月金融

数据远超预期，虽有季节性因素及人民币汇率波动的影响，可持续性值得观

察，但对债市而言仍然一定压力。此外，CPI 数据即将出炉，鉴于春节及寒

潮的影响，超预期的可能性较大，一季度债市仍将大概率维持震荡局面。操

作上，建议围绕 20 日线波段操作，控制仓位，关注即将出炉的 CPI、PPI

数据。 
 

报告日期 2016-02-18 

-400 
现券报价 

 收益率 涨跌 

10Y 国债 2.8351 -0.25 

10Y 国开 3.1572 1.28 

债券净价指数 

112

114

116

118

120

122

中债国债总净价(总值)指数

中债金融债券总净价(总值)指数

 

研究所 

阳洪 

电话：010-84180307 

邮件：yanghong@guodu.cc 

执业证书编号：F0295330 

投资咨询从业资格号：Z0011206 

 

罗玉 

电话：010-84183098 

邮件：luoyu@guodu.cc 

执业证书编号：F3014729 

 

 

  

 

 

 

 

 

 
 

期债走势震荡  关注 CPI 数据       

关注度：★★ 



 

请务必阅读正文后的免责声明                                                                  2 / 4 

 

 国债日报/期货研究

报告 一 、相关图表 

图 1 5 年期主力合约走势  图 2 10 年期主力合约走势 

96.0

97.0

98.0

99.0

100.0

101.0

102.0

15/6 15/7 15/8 15/9 15/10 15/11 15/12 16/1 16/2

TF1603

 

 

 

 

 

 

 

92.0

93.0

94.0

95.0

96.0

97.0

98.0

99.0

100.0

101.0

102.0

15/6 15/7 15/8 15/9 15/10 15/11 15/12 16/1 16/2

T1603

 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 

1.5

1.7

1.9

2.1

2.3

2.5

2.7

2.9

3.1

-7 .0

-6 .0

-5 .0

-4 .0

-3 .0

-2 .0

-1 .0

0.0

1.0

2.0

3M 6M 9M 1Y 3Y 5Y 7Y 10Y

涨跌（BP）（左） 2016-02-17

 

 

 

 

 

 

 

1.5

1.7

1.9

2.1

2.3

2.5

2.7

2.9

3.1

3.3

3.5

-1 .5

-1 .0

-0 .5

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3M 6M 9M 1Y 3Y 5Y 7Y 10Y

涨跌（BP）（左） 2016-02-17

 

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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