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 行情回顾 

12 月 25 日，5 年期主力合约 TF1903 收盘报 99.030，涨 0.15%，成交量 4682

万，持仓量 1.36 万手，日减仓 626 手，最廉券为 160014.IB，IRR 为 2.9047%；10

年期主力合约 T1903 收盘报 97.045，涨 0.22%，成交量 3.39 万，持仓量 6.08 万，

日减仓 905 手，最廉券为 170010.IB，IRR 为 4.3331%；2 年期国债期货主力合约

TS1903收盘价100.110，成交103手，持仓量1010，日增仓27手，最廉券为160007.IB，

IRR 为 3.9002%。股债跷跷板效应凸显，债市整体表现强势。  

12 月 25 日，沪深 300 股指期货主力合约 IF1901 报 3018.0 点，跌 0.59%，日增

仓 2441 手；上证 50 股指期货主力合约 IH1901 报 2303.0 点，跌 0.29%，日增仓 1496

手；中证 500 股指期货主力合约 IC1901 报 4195.2 点，跌 1.26%，成交 3.76 万手，

日增仓 4224。1、上证指数报 2504.82 点，下跌 0.88%，成交额 1147.66 亿。深证成

指报 7332.35 点，下跌 0.81%，成交额 1611.64 亿。创业板指报 1273.45 点，下跌

0.85%，成交额 529.20 亿。两市合计成交 2759.30 亿。从盘面上看，仅有通讯行业、

电信运营、民航机场版块上涨。 

 基本面 

周二开展了 500 亿元逆回购操作。其中，7 天期 300 亿元，14 天期 200 亿元，

当日实现净回笼 900 亿元。隔夜 shibor 报 2.0280%，下跌 28.80 个基点。7天 shibor

报 2.6530%，下跌 0.60 个基点。3个月 shibor 报 3.2730%，上涨 4.30 个基点。 

消息面：（1）美国总统特朗普发表圣诞讲话，本周连续第二天批评美联储加息

速度太快，但表示对美联储和财长有信心。为了提振美国股市，特朗普使用了“新

招数”：直接呼吁美国企业“是全球最佳”，极具买入机会，适合趁美股大跌而“抄

底”。（2）上交所：将设立科创板并试点注册制作为工作的重中之重；增加股票期权

品种，将全面推动交易所四大市场协同发展。（3）济南推进企业上市：上市补助 800

万，挂牌新三板补 300 万。重点推动企业在港交所上市，积极对接国家在上交所设

立科创板并试点注册制的重大改革举措，推动中小微企业在新三板或四板市场挂牌。

（4）国办发文进一步支持文化企业发展，对电影发行企业取得的电影发行收入免征

增值税；交通运输部积极推动中国铁路总公司股份制改造，着力推动铁路、民航、

邮政高质量发展；国家电网启动十大领域混改，继续加大混改范围和力度。 

 展望后市，债市方面，原油大跌、美股震荡，避险情绪升温，推动债市上涨，

叠加国内经济持续下行的预期没有改变，中美贸易谈判的博弈尚在，年末央行或有

降准等宽松措施，国债长期慢牛，投资者可继续持有国债期货多单；股市方面，昨

日市场量能明显放大，风险得到释放，预计节前将小幅低位震荡，重点关注影视概

念、铁路民航、通光线缆等板块。 
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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 
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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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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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