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        国债期货周报 

》》》日  期：2016 年 7 月 16 日 

6 月数据公布，期债争夺加大 
——————————————————————————————————————— 

一、本周行情 

国债期货本周下跌反弹，TF1609 周一开盘 101.195，周五收盘 101.13，全周成交

量 4.5 万手，持仓量 2.18 万手，与前一周收盘价比涨跌幅-0.13%。 

 

图 1 TF1609 合约日 K 线走势 

主力合约 T1609 周一开盘 100.585，周五收盘 100.55，全周成交量 7.84 万手，持

仓量 2.82 万手，与前一周收盘价比涨跌幅-0.14%。 

 

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

平均收益率为 2.825%；160014.IB 加权平均收益率为 2.835%；国开 160210.IB 加权平

均收益率为 3.165%；。 

 

图 3 160010.IB 价格情况 

 

图 4 160014.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 

本周国债期货下跌后企稳，原因如下： 

1. 商品及股票市场持续上涨，风险偏好抬升。 

2. 十年期国债收益率始终未能跌破 2.8%位置，多头力量衰减。 

3. 周五各项重要经济数据公布，略超预期，供给侧结构改革影响显现，货币政策

宽松化预期分歧加剧。 

4. 多空分歧加大，经济和货币供应量的不确定性带来较大争议。 

表 1 7 月 15 日收盘时 T1609 合约活跃 CTD 券情况 

 收益率 期现价差 IRR 

160010.IB 2.825% -0.458 -2.75% 

160006.IB 2.84% 0.0725 0.44% 

本周十年期国债收益再次从 2.8%位置反弹，周五回升至前一周高位后出现回落，

周五当天期债价格收复当周跌幅。期债主力合约价格自周一开始连续三日出现较大幅

度回落，周五在经济数据公布后迅速反弹。 

本周国内股票市场、商品及债券价格保持较强联动性，但宏观经济仍面临较大压

力，且前期股指及各商品价格经过较长时间上涨面临调整压力。周五公布的各项重要

经济数据显示我国供给侧结构改革影响开始显现，民间投资继续快速回落，而整体投

资虽不及预期但并未明显失速；6 月房地产投资增速环比近“腰斩”，新屋销售额及开

工增速创今年新低，房地产继续处于去库存阶段；保持较快增速，信贷、社融强劲增

长，M1-M2 剪刀差扩大，表外转表内、直融比例增大等现象持续；规模以上工业增加值

好于预期，地区分化加大，粗钢日均产量再创历史新高；二季度 GDP 增长 6.7%，持平

于一季度，国民经济运行总体平稳、稳中有进，但市场对新的核算法存在质疑，三季

度经济下行压力仍大。 

我们维持十年期国债收益率 2.8%为今年底部的观点，无论从基本面、政策面还是

盘面来看，期债上涨动力迅速衰减，多头心态趋于谨慎，国内商品及股票市场也显示

出投资者对经济缓慢筑底的判断，但经济压力仍然较大，特别是投资增速快速下滑，

新的增长点能否支撑有待观察，市场对风险的担忧较大。M2 继续低于 12%水平，市场

担忧年末能否完成 13%目标，部分机构预测央行将因此进行至少一次降准，但我们认为

目前仍有半年时间，且改革初期基于去产能和降民间杠杆导致的货币扩张减缓并不会
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长期持续，告诉增长的 M1 提高 M2 增长空间。T1609 提前开始移仓，头部形态正在显现，

但多空争夺激烈，短期进入顶部震荡，2.8%附近仍为近期争夺关键位置，建议十年期

于 2.8%-2.85%区间操作，关注国内各品种联动情况。 
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三、各市场利率产品情况 
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