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        国债期货周报 

》》》日  期：2016 年 6 月 4 日 

十年期国债收益率破 3，期债仍坚挺 
——————————————————————————————————————— 

一、本周行情 

国债期货本周窄幅震荡，五债与十债走势出现分化，TF1609 周一开盘 100.2，周

五收盘 100.27，全周成交量 2.65 万手，持仓量 2.64 万手，与前一周收盘价比涨跌幅

0.05%。 

 
图 1 TF1609 合约日 K线走势 

主力合约 T1609 周一开盘 99.12，周五收盘 98.985，全周成交量 5.95 万手，持仓

量 3.32 万手，与前一周收盘价比涨跌幅-0.09%。 

 
图 2 T1609 合约日 K线走势 
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现券方面看，主要活跃 CTD 券收益率持续走高。周五期货收盘时，160010.IB 加权

平均收益率为 3%； 160006.IB 加权平均收益率为 3.01%；国开 160210.IB 加权平均收

益率为 3.34%；。 

 

图 3 160010.IB 价格情况 

 

图 4 160006.IB 价格情况 

 

图 5 160210.IB 价格情况 
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二、短期投资策略分析 

本周国债期货两品种走势出现分化，T1609 震荡走低，TF1609 则小幅上涨，原因

如下： 

1. 受货币政策更加稳健影响，市场资金面中性偏紧。监管层对保险公司委外进行

限制，同时降杠杆的政策方向，市场担忧未来债市资金流入。 

2. 银行间国债交投保持低位，市场更多关注十年国开情况，国开走势略强于十年

期国债。 

3. 国债一级市场招标收益率出现明显上升，但认购情况尚可。 

4. 十年期国债收益率持续小幅上升，在周三达到 3%关口，并与周四及周五放量突

破。 

 

表 1 6 月 3 日收盘时 T1609 合约活跃 CTD 券情况 

 收益率 基差 IRR 

160010.IB 3.01% 0.9076 -0.37% 

160006.IB 2.99% 0.9787 -0.76% 

本周十年期国债收益率持续小幅上升，一级市场国债招标需求正常，但收益率明

显高于预期，市场资金利率维持紧平衡。交易性较强的 10 年期国开债收益率上行速度

慢于国债。期货市场五债表现明显强于十债，主力合约 TF1609IRR 于转正，期现价差

上升至 0.06，T1609 期现价差维持-0.1 以下水平。 

近期央行发表货币政策观点，对目前利率水平定性为低位运行，并表示前期流动

性释放非自身意愿，市场对未来流动性支撑的担忧有所增加。财政部表态政府加杠杆

举措，增加未来国债及地方债发行规模，供应量的增加将施压利率债，但具体规模有

待观察。此外，美联储加息预期增强，虽然市场暂未作出表现，但仍为不可忽视的利

空因素。 

目前长短期多空影响交织，市场分歧仍然存在，期货走势仍然强于现券。一方面

前期基差未完全修复导致十债多头仍有一定安全空间，另一方面，市场基本面、政策

面等整体环境暂时保持稳定，期债缺乏方向性，10 年期国债收益率达到 3%后缺乏更多

因素支撑其继续上行。 

期债价格较为敏感，跟随国开债的现象仍然明显，国开债近期走势强于国债导致
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期现价差持续收窄。短期看，金融降杠杆、美联储加息预期提升、货币政策更趋稳健

将会成为近期主要风险，期债价格易下难上，但 3%收益率完全突破仍需更多利空因素

的支撑，现券及期债买盘需求未明显减少。建议观望为主。 
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三、各市场利率产品情况 
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