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避险情绪增强，期债持续上涨  
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        国债期货周报 

》》》日  期：2018 年 6 月 23 日 

一、行情简评 

本周期债震荡上行，成交持仓继续放大。十年期国债收益率回落 1bp 至 3.55%，国

务院常务会议提出定向降准，显示货币政策从更高层面将微调偏松。去杠杆对经济压力

逐步显现，叠加贸易战增加市场避险情绪。央行加大流动性投放力度，进一步定向降准

概率增大，资金面无忧，利率债发行增速缓慢，国债配置需求较好，期债将维持震荡上

涨。建议做多 

表 1 主要活跃券价格情况 

  180011.IB 180009.IB 180205.IB 

  到期收益率 成交额 到期收益率 成交额 到期收益率 成交额 

2018-06-22 3.58 116.30 3.42 40.67 4.29 425.12 

2018-06-15 3.61 14.71 3.51 118.92 4.38 421.14 

2018-06-08 3.65 7.52 3.45 40.46 4.44 232.87 

2018-06-02 3.62 4.43 3.44 15.34 4.42 321.94 

2018-05-25 3.62 35.78 3.39 8.71 4.40 298.65 

2018-05-18 3.71 28.35 3.47 9.87 4.55 240.84 

2018-05-11 3.67 72.52 3.41 87.12 4.51 212.97 

2018-05-04 3.65  57.01  3.24   26.80   4.44  131.60  

 

表 2 中债国债到期收益率: 

 1 年 5 年 10年 5-1 10-5 

2018-06-22 3.2775 3.4149 3.5604 13.74 14.55 

2018-06-15 3.2183 3.4565 3.6028 23.82 14.63 

2018-06-08 3.2117 3.4563 3.6453 24.46 18.90 

2018-06-02 3.1619 3.4406 3.6202 27.87 17.96 

2018-05-25 3.1249 3.3966 3.6126 27.17 21.60 

2018-05-18 3.0711 3.4793 3.7099 40.82 23.06 

2018-05-11 2.9305 3.3805 3.6882 45.00 30.77 

2018-05-04 2.9372 3.2505 3.6319 31.33 38.14 

2018-04-27 2.9965 3.2711 3.6217 27.46 35.06 
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二、短期投资策略分析 

1、重要资讯 

本周主要事件如下： 

1. 中国日报：分析人士称，“定向降准”等货币政策措施最快一周内由央行正

式宣布，并在第三季度生效。在周三的国务院会议上，高层明确要求，当天

研究部署的小微企业融资政策要尽快出台，并由相关部门机构在年底汇报结

果。 

2. 本周公开市场考虑 MLF全口径净投放 3400亿元，央行公开市场下周将有 6700

亿元逆回购到期。Shibor多数下行，7 天 Shibor跌 0.6bp报 2.819%。 

3. 央行《中国区域金融运行报告（2018）》：2018年将继续实施好稳健中性的货

币政策，保持流动性合理充裕；继续完善宏观审慎政策框架，做好宏观审慎

评估（MPA）工作；充分发挥窗口指导和信贷政策的结构引导作用，多措并

举缓解小微企业融资难融资贵；打好防范化解重大金融风险攻坚战，把握好

结构性去杠杆的力度和节奏，守住不发生系统性金融风险的底线。 

4. 随着近期人民币持续回调，年初以来涨幅的已基本被抹平。人民币兑美元中

间价调贬 98个基点，报 6.4804，连续调贬 3日，为 1月 12日以来新低。 

2、策略参考 

表 3 6月 22 日收盘时主力合约活跃券情况 

 收益率 期现价差 IRR 

180009.IB（TF1809） 3.41% 0.64 2.68% 

180011.IB（T1809） 3.55% 0.82 3.35% 

本周期债震荡上行，成交持仓继续放大。央行维持较大力度流动性投放，国务院会

议提出定向降准，显示货币政策从更高层面将边际放松。 

人民币汇率继续承压，离岸人民币跌破 6.5。从管理层近期表态看，汇率重要性有

所降低，防止债务风险及资金流出为目前重要目标。 

整体来看，去杠杆、防风险是主要目标，近期经济压力增大，5 月经济数据及金融

数据均全面回落，实体经济及股票市场去杠杆副作用出现，债务违约数量增加，叠加贸

易战升级，市场避险情绪明显提升，风险资产大幅回落。 

央行加大流动性投放力度，进一步定向降准概率增大，资金面无忧；利率债发行增
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速缓慢，国债配置需求较好；外部风险短期无法解除，市场避险情绪仍将维持高位。期

债将维持震荡上涨。建议做多。 

 
 

表 4 一级市场债券周发行规模 

起始日期 截止日期 国债(亿元) 地方政府债(亿元) 同业存单(亿元) 政策银行债 

2018-06-18 2018-06-24 1000.5 1849.62 3904.4 689 

2018-06-11 2018-06-17 1140.8 1858.46 6478.7 700.5 

2018-06-04 2018-06-10 1103.2 743.4 6478.9 748.9 

2018-05-28 2018-06-03 100 1065.51 5311.60 632.6 

2018-05-21 2018-05-27 100 1038.47 4739.70 779.10 

2018-05-14 2018-05-20 1225.40 1328.69 5295.10 811.00 

2018-05-07 2018-05-13 905.50 319.90 5645.60 883.50 

2018-04-30 2018-05-06 920.00  1420.60 704.40 

2018-04-23 2018-04-29 680.30 66.00 2845.80 1006.78 
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三、重要数据 
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