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公开市场转为净回笼，资金面稍收敛无碍债市继续回暖，国债期货

周一高开震荡，全线收红。截至收盘，10 年国债期货主力合约 T1712 收

盘报 95.230，较上日结算价涨 0.13%，5 年期国债期货主力合约 TF1712

收盘报 97.640，较上日结算价涨 0.09%。  

资金面方面稍有收敛，Shibor 利率多数上涨，其中隔夜 Shibor 涨 0.2bp

报 2.7580%；银行间质押式回购利率则多数小幅上行。央行周一进行 1600

亿 14 天和 400 亿 28 天期逆回购操作，当日有 2800 亿逆回购到期，实现

净回笼 800 亿元。今日央行公开市场转为单日净回笼，加之存款准备金

例行调整，银行间整体流动性略有收敛，鉴于本周财政投放规模不小，

后续资金面难免有波动，但跨季应无大碍。在监管去杠杆取得一定成效

之后，基本面尚无多大层面利空债市，债市近期走势胶着，静待利好冲

破僵局。  

银行间债市方面，现券收益率继续大幅下行， 10 年国债活跃券

170018 收益率下行约 2.5bp，10 年国开活跃券 170210 收益率则下行约

2.0bp。一级市场方面，农发行招标发行的 1、3、5 和 10 年期固息债，

中标收益率为分别为 3.8107%、4.2199%、4.2759%和 4.2913%，明显低

于二级市场水平，需求旺盛。外汇方面，由于美联储宣布缩表和暗示年

内加息，美元受到提振，近期人民币汇率亦有所回调，但鉴于我国经济

延续稳中向好态势以及逆周期调节因子影响，后续回调空间有限。   

操作上，建议投资者国债期货高抛低吸，做波段操作。   

结论：建议投资者高抛低吸，做波段操作。 

 

 从限购到限售，八个省会城市推出楼市调控措施  

 金融去杠杆继续！银行理财继续收缩，同业类产品余额大降 31% 

 默克尔将第四次成为德国总理，但极右翼政党崛起  

 税改方案流出，特朗普：“我不管，我就要 15%的企业税”  

 美国轰炸机和战斗机飞越朝鲜东部海域，为本世纪来美国战斗机 /

轰炸机在朝鲜附近海域飞行最北一次  

时事要闻 

市场判研 
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图 1 主力 TF 合约活跃 CTD 基差走势 图 2TF 合约跨期价差 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 

图 3 主力 T 合约活跃 CTD 基差走势 图 4T 合约跨期价差 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 

图 5TF 与 T 主力合约价差 图 6 国债各期限价差 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 
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图 7 银行间质押式回购加权利率变动 图 8Shibor 变动 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 

图 9 银行间国债期限结构变动 图 10 银行间国债 YTM 走势 

  

资料来源：Wind 资讯  南华研究 资料来源：Wind 资讯  南华研究 
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