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国债期货周二早盘高开，全天震荡下行。10 年期主力合约 T1912 收

盘报 97.85，结算价较上日跌 0.07%，5 年期国债期货主力合约 TF1912 收

盘报 99.6，结算价较上日跌 0.05%；2 年期国债期货主力合约 TS1912 收

盘报 100.105 结算价较上日跌 0.05%。 

资金面今日明显收敛，银行间主要质押回购利率涨跌互现，Shibor 利

率全数上行，隔夜品种大幅回升约 34bp。今日公开市场无逆回购到期，

央行未开展货币政策工具，当日资金零投放零回笼。本周以来银行间流

动性呈持续收敛态势，但从资金利率来看依旧处于合理充裕水平。外汇

方面，近期人民币汇率随贸易谈判走势波动这一现象较为明显，围绕 7 宽

幅震荡，关注阶段性协议落地情况。 

现券方面，今日交投情绪不佳，现券收益率回升。10 年国债活跃券

190006 收益率较前一交易日上行 4bp，国开活跃券 190210 收益率较前一

交易日涨 4.3bp。一级市场方面，国开行发行 3、5、10 年期金融债，中

标利率均低于中债估值，全场倍数 3-5 倍，需求较好。昨日盘后公布了

10 月金融数据，M2 同比增长 8.4%，与前值持平；新增社融规模、新增人

民币贷款规模较前值大幅下行，同比少增。随后市场马上做出反应，现

券收益率跳水。但从历史数据来看，社融数据有明显的季节性特征，加

上专项债额度用尽以及 10 月工作日较少等因素，最终导致数据环比大降。

总体来说市场对于信贷数据有些过度反应，在央行降息缓和了通胀限制

货币政策的担忧后，基本面成为近期主要逻辑。本周依旧以震荡为主，

重点关注周四基本面数据。操作上，期债波段操作，现券择优持有。 

结论：期债波段操作 

 

➢ 2020 年提前批地方债申报基本结束，市场预计提前下达的 2020

年专项债额度约为 1.29 万亿。 

➢ 刘鹤主持召开国务院国有企业改革领导小组第三次会议。 

市场判研 

时事要闻 
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今日数据统计 

 

 

品种 结算价 涨跌 涨跌幅 

2年期期货国债 
TS1912 100.300  0.065  0.06% 

TS2003 100.155  0.075  0.07% 

5年期期货国债 
TF1912 99.650  0.145  0.15% 

TF2003 99.350  0.120  0.12% 

10年期期货国债 
T1912 97.920  0.260  0.27% 

T2003 97.545  0.255  0.26% 

资金利率 

Shibor 隔夜 2.376% 34.30 BP 

  

Shibor1 周 2.649% 9.40 BP 

Shibor1 月 2.762% 0.30 BP 

Shibor3 月 2.965% 1.00 BP 

Shibor6 月 2.996% 0.70 BP 
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基差跨期价差 

图 1 主力 T 合约活跃 CTD 基差走势 图 2T 合约跨期价差 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 

图 3  主力 TF 合约活跃 CTD基差走势 图 4  TF 合约跨期价差 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 

图 5  主力 TS 合约活跃 CTD基差走势 图 6  TS 合约跨期价差 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 
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盘面回顾 

图 7TF 与 T 主力合约价差 图 8 国债各期限价差 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 

图 9 银行间国债期限结构变动 图 10 银行间国债 YTM 走势 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 

图 11  银行间国开期限结构变动 图 12  银行间国开 YTM 走势 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 
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资金变动 

 

 

 

  

图 13  银行间质押式回购利率变动 图 14  Shibor 变动 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 

图 15  银行间回购利率日变动 图 16  Shibor 利率日变动 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 
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南华期货分支机构 
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