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        国债期货周报 

》》》日  期：2014 年 06 月 28 日 

成交量继续萎缩 国债期货振幅收窄 
——————————————————————————————————————— 

一、本周行情 

本周国债期货成交量继续缩小，价格横盘震荡，TF1409 合约周一开盘 94.582，周

五收盘 94.506，全周成交量 3869 手，持仓量 7296 手，涨跌幅-0.04%。 

 

图 1 TF1409 合约日 K线走势 

从现券方面来看，TF1409 合约主要活跃 CTD 券价格本周继续维持窄幅震荡。截至

周五期货收盘时，130015.IB 加权平均价为 96.7725，加权平均收益率为 4.0736%；

130020.IB 价格加权平均价为 100.1717，加权平均收益率为 4.0355%；140003.IB 价格

加权平均价为 102.8847，加权平均收益率为 3.9284%。 

 
图 2 130015.IB 价格情况 
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图 3 130020.IB 价格情况 

 
图 4 140003.IB 价格情况 

二、各市场利率产品情况 

 

各期限银行间质押式回购利率出现上涨，周五期货收盘时，隔夜期和一周加权平

均回购利率为 2.8897%和 3.8549%。回购定盘利率 FR001 和 FR007 周五分别为 2.95%和

3.8%。 
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各期限银行间信用拆借利率出现上涨。期货收盘时，IBO001 和 IBO007 加权平均利

率分别为2.9147%和 3.9105%。隔夜和一周的SHIBOR利率周五分别为2.885%和 3.781%。 

 

 

本周各期限国债到期收益率短端利率有所回落，周四 10 年期国债收益率为

4.0472%，1 年期国债收益率为 3.3615%。 

 

本周央行继续正回购，货币净投放 120 亿元。 
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本周人民币币值保持稳定。内外市场隔夜与一周人民币利差缩小。 
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三、短期投资策略分析 

国债期货横盘震荡，成交量不断萎缩，市场情况低迷。 

主要原因有以下几点： 

1、 前期货币政策陆续出台，未来货币政策走向趋于明朗，市场分歧减小，市场活

跃度下降。 

2、 临近年中，市场资金面存在一定压力，但去年“钱荒”情况将不再出现，市场

资金面难以大幅提高利率水平。 

3、 银行间国债本周横盘震荡，市场活跃度较低。 

4、 本周其他期货品种出现较多投资机会，对国债期货参与热情有不利影响。 

表 1 6 月 27 日收盘时 TF1409 合约活跃 CTD 券情况 

 最新价 基差 IRR 

130020.IB 100.1672 0.1137 3.4544% 

130015.IB 96.7730 -0.02 3.6738% 

140003.IB 102.8522 0.6156 1.5893% 

主力合约活跃 CTD 券 IRR 下降至 3.8%左右，无明显套利空间。主力合约周横盘震

荡，均线继续收窄，成交量不断萎缩，市场活跃度下降，前期炒作题材消退。目前，

市场缺乏明显的多空影响因素，多空双方处于胶着状态。预计下周国债期货仍将保持

震荡趋势，待 94.6 上方存在一定压力，关注未来国内货币政策及债券市场情况。 
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四、本周要闻 

1、央行暂停正回购连续七周净投放。在临近季末加半年末的敏感时刻，央行 26

日未开展任何公开市场操作，正回购操作自 2 月中旬重启以来首次暂停，本周央行公

开市场因此实现净投放 120 亿元，为连续第七周净投放。市场人士认为，央行暂停正

回购意在安抚市场情绪，且在大型机构融出和国库现金定存支持下，当前货币市场流

动性尚可，资金面安稳度过年中时点应无大碍，因此央行暂时不必重启逆回购等投放

手段，不操作或许就是最好的操作。 

2、自贸区金改举措率先复制推广 外币利率市场化扩围。经中国人民银行总行批

准，央行上海总部决定从 6 月 27 日起，将放开小额外币存款利率上限的改革试点，由

上海自贸试验区扩大到上海市。这是第一项走出自贸试验区、推广复制到区外的金融

改革政策。与此同时，上海地区各家机构成立金融机构利率定价自律组织，建立良好

的信息沟通和协商机制。央行表示，放开小额外币存款利率上限改革在上海市的全面

复制推广，将为下一步在全国推进这项改革探索积累经验。 

3、二季度银行贷款需求下降 银行家认为货币政策适度。中国人民银行 25 日发布

的二季度银行家问卷调查报告、城镇储户问卷调查报告和企业家问卷调查报告显示，

二季度银行贷款需求指数下降；未来 3 个月内准备购房的居民占比为 14.4%，较上季

低 0.6 个百分点；出口订单指数较上季上升。50.9%的银行家认为当前宏观经济“正常”，

47.3%认为“偏冷”；认为货币政策“适度”的银行家占比为 72%，较上季提高 5.8 个

百分点。 

4、银行间交易所债市互通再进一步。经过一波三折，本周一下午，平安银行 1 号

小额消费贷款资产支持证券（下称“平安 1 号”）最终启动申购，总额达 26.3 亿元，未

来或将在上证所市场上市，成为我国首只在交易所市场交易的资产支持证券（ABS）

产品。据了解，该产品登记结算机构为中央国债登记结算有限责任公司。 

5、乙类户重启方案已上报 银行间债市新格局初现。就在债券圈流传“中国银行

间市场交易商协会（下称”交易商协会“）正与北京金融资产交易所（下称”北金所

“）联合开发针对非金融机构投资者的交易系统，预计 9 月初上线”消息时，有媒体

获悉，央行金融市场司目前已递交了乙类户重新开户方案。 
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6、传丙类开户 9 月或可重返债市。因债市稽查被暂停开户了一年多的丙类账户有

望重返债市。昨日，有消息称，交易商协会正与北金所联合开发针对非金融机构投资

者的交易系统，预计 9月初上线。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免 责 条 款 
本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何

保证，也不保证本公司作出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息

或所表达的意见并不构成所述期货买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告

中的任何内容对任何投资作出任何形式的担保。本报告版权归大地期货有限有限公司所有。

未获得大地期货有限公司事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。

如引用、刊发，需注明出处为"大地期货有限公司"，且不得对本报告进行有悖原意的删节

和修改。 

 

公司总部地址：浙江省杭州市延安路 5 1 1 号 (浙江元通大厦十二楼 )      

联系电话：0 5 7 1 - 8 5 1 5 8 9 2 9                邮政编码：3 1 0 0 0 6 

 

杭州业务部地址   杭州市延安路511号元通大厦1508室                        电话：0571-85105765      邮编：310006 

衢州营业部地址   衢州市下街 165 号                                         电话：0570-8505858       邮编：324000 

宁波营业部地址   宁波市海曙区冷静街8号银亿时代广场9-6                    电话：0574-87193738      邮编：315000 

台州营业部地址   台州市路桥区腾达路台州塑料化工市场 1501-1504 号          电话：0576-82567007      邮编：318050 

温州营业部地址   温州市黎明中路143号海关大楼四楼东首                     电话：0577-88102788      邮编：325000 

诸暨营业部地址   浙江省诸暨市暨阳街道浣东北路108号时代广场东701室       电话：0575-81785991      邮编：311800  

厦门营业部地址   厦门市思明区鹭江道96号之一钻石海岸A幢2705             电话：0592-2058665       邮编：361001 

济南营业部地址   济南市历下区文化西路13号海辰办公写字楼1-302室          电话：0531-55638700      邮编：250063 

上海营业部地址   上海市浦东新区松林路 357 号 20 层 C、D 座                   电话：021-60756218       邮编：200122 

北京营业部地址   北京市海淀区西三环北路89号中国外文大厦B座1102室       电话：010-68731988       邮编：100089 

金华营业部地址   金华市婺江西路28号时代商务中心1幢1502-1503室          电话：0579-82983181      邮编：321001 


