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        国债期货周报 

》》》日  期：2015 年 9 月 12 日 

技术性调整有望结束 
——————————————————————————————————————— 

一、本周行情 

国债期货本周出现企稳，TF1512 周一开盘 99.03，周五收盘 98.615，全周成交量

4.3154 万手，持仓量 1.2532 万手，与前一周收盘价比涨跌幅-0.44%。 

 
图 1 TF1512 合约日 K线走势 

主力合约 T1512 周一开盘 96.6，周三收盘 96.255，全周成交量 2.36 万手，持仓

量 1.2742 万手，与前一周收盘价比涨跌幅-0.38%。 

 

图 2 T1512 合约日 K线走势 
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从现券方面来看，TF1512 合约主要活跃 CTD 券价格本周价格出现回落。截至周无

期货收盘时，150011.IB 价格加权平均价为 99.7616，加权平均收益率为 3.153%； 

150003.IB 价格加权平均价为 100.6205，加权平均收益率为 3.1537%；150014.IB 价格

加权平均价为 99.3445，加权平均收益率为 3.4083%。 

 
图 3 150011.IB 价格情况 

 
图 4 150003.IB 价格情况 

 

图 5 150014.IB 价格情况 
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二、各市场利率产品情况 

 

各期限银行间质押式回购利率较为平稳。周五期货收盘时，隔夜期和一周加权平

均回购利率为1.8746%和 2.3495%。IBO001和 IBO007加权平均利率周五分别为1.9075%

和 2.3502%。 

 

 

本周国债到期收益率小幅反弹，1 年期国债收益率为 2.2546%，3 年期国债收益率
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为 2.9938%，5 年期国债收益率为 3.1901%，7 年期国债收益率为 3.3549%，10 年期国

债收益率为 3.3453%。 

 

 

本周央行进行 2300 亿元逆回购操作,净投放 800 亿元。 

 

本周人民币离岸市场汇率出现升值。内外市场隔夜与一周人民币利差负值缩小。 
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三、短期投资策略分析 

本周国债期货继续技术性回调，周四出现企稳，成交量明显上升，原因如下： 

1. 央行维持前期的流动性投放，使得市场资金继续维持低位，市场对未来央行流

动性支持力度增强的预期提高。（原有因素） 

2. 期债价格触及前期高位，短线上涨迅速，积累较多获利盘，短期上方抛压加大。

（原有因素） 

3. 国债收益率逼近 3%位置，突破仍需更多利好因素配合，市场多方攻势减弱。（原
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有因素） 

4. CPI、PPI 显示实体经济仍面临较大压力，市场对经济的预期保持偏悲观。但政

府对财政政策加码的表态使得市场出现对收益率上行的预期，未来货币政策跟进

的程度未知，市场对期债能否继续保持强势存在分歧。 

5. 央行进行外汇市场干预，人民币离岸市场出现大幅升值，对市场预期产生影响。

（新增因素） 

6. 债券供给继续增加，新发利率债收益率稳定，但城投债出现上行，供应量增大

的影响逐渐出现。（新增因素） 

 

表 1 9 月 11 日收盘时 TF1512 合约活跃 CTD 券情况 

 最新价 基差 IRR 

150011.IB 99.7313 0.7218 0.3162% 

150003.IB 

150014.IB 

100.5449 

99.7276 

0.7564 

1.7785 

0.394% 

-3.5315% 

 

基本面上，走势基本符合 8 月的看法，即短期国债期货反弹空间有限（收益率逼

近 3%关口），但现券市场一二级市场持续平稳；中期来看，财政政策加码概率变大，而

货币政策则仍维持在流动性调节方面，央行持续保持充裕的资金行为，给予市场信心。 

预计期债将出现企稳，但短期可能呈现震荡走势，震荡区间价格保持月初观点， 

TF1512 上方 99.5 元，T1512 上方 96.85 元。 
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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。
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