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        国债期货周报 

》》》日  期：2016 年 10 月 15 日 

成交持续低位，期债窄幅震荡 
——————————————————————————————————————— 

一、本周行情 

国债期货本周高开震荡，TF1612 周一开盘 101.75，周五收盘 101.81，全周成交量

2.37 万手，持仓量 2.08 万手，与前一周收盘价比涨跌幅 0.18%。 

 

图 1 TF1612 合约日 K线走势 

主力合约 T1609 周一开盘 101.41，周五收盘 101.47，全周成交量 6.9 万手，持仓

量 4.06 万手，与前一周收盘价比涨跌幅 0.28%。 

 

图 2 T1612 合约日 K线走势 
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现券方面看，主要活跃 CTD 券收益率较节前明显下降。周五期货收盘时，160017.IB

收益率为 2.6875%；160020.IB 收益率为 2.7%；国开 160210.IB 收益率为 3.07%；。 

 

图 3 160017.IB 价格情况 

 

图 4 160020.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 

本周国债期货高开震荡，成交延续低迷，主要事件如下： 

1. 国庆期间，美国非农数据不及预期，加息预期减弱，节后国内国债收益率大幅

回落。 

2. 央行缩量逆回购，持续净回笼资金，节后市场资金并未出现明显宽松。 

3. 欧美国债收益率持续上升，人民币贬值压力加大，美元兑人民币跌破 6.7 关口，

最低至 6.73。 

4. 中央房地产调控政策加码，市场预期部分资金将流入债券市场。 

5. 中国 9月通胀超预期，CPI 同比上涨 1.9% PPI 四年半来首次转正。 

 

表 1 10 月 14 日收盘时 T1612 合约活跃券情况 

 收益率 期现价差 IRR 

160020.IB 2.7% 0.0834 0.5% 

160017.IB 2.6875% -0.733 -4.42% 

本周国债期货大幅高开，随后窄幅震荡，成交量维持低位，持仓较节前有所上升。

总体来看，经济基本面仍有较大压力，随着房地产调控政策加码，未来投资增速仍不

容乐观，市场风险偏好继续回落，基本面仍利好国债。虽然 9月通胀数据超预期，PPI

转正，但工业品价格回升的持续性存疑，宏观政策去杠杆将继续加重“资产荒”状况。 

随着美联储加息预期的上升，欧美国债收益率持续回升，中美利差继续缩窄，美

元兑人民币跌破 6.7 关口，人民币贬值压力增大。央行公开市场持续净回笼资金显示

出货币政策趋于中性，降准降息概率继续减小，M2 与 M1 剪刀差可能继续加大，金融体

系货币派生速度下降，市场逐步进入存量资金博弈阶段。不同市场资金结构性调整仍

将持续，债券市场资金流入速度将放缓。 

总体来看，基本面仍然支撑国债收益率低位运行，国内经济风险存在的风险（房

地产调控、投资回落等）仍有利于利率债的吸引力，但货币政策趋于实质性稳健，市

场整体资金规模增速放缓。人民币贬值压力制约货币政策，央行维持短期资金成本，

期限利差收窄至近 6年来低位，国债收益率下行速度明显放缓。 

近期，期债利空因素逐步增多，虽然利率债并未出现拐点，但国内各项经济数据

出现企稳迹象，基本面对期债价格的支撑力度减弱；美联储加息预期增强，国际市场
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流动性担忧加剧，人民币贬值压力等制约货币政策。预计期债维持窄幅震荡，建议观

望。 
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三、各市场利率产品情况 
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