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50 年期国债招标超预期，国债期货周五午后狂飙，全数收涨，其中

10 年期主力合约收创近 20 个月新高。国债期货 10 年期主力合约 T1812

收盘报 96.915，较上日结算价涨 0.40%；5 年期国债期货主力合约 TF1812

收盘报 98.900，较上日结算价涨 0.19%；2 年期国债期货主力合约 TS1812

收盘报 100.075，较上日结算价涨 0.01%。 

资金面方面继续维持宽松态势，Shibor 利率多数小幅走高，其中隔

夜品种微涨 0.6bp 报 2.345%。央行连续 16 日暂停公开市场操作，今日

无逆回购到期。10 月金融数据表现不佳，考虑到宽货币向宽信用传导效

果暂且有限，市场对货币政策从结构性降准延伸至降息有过期待，流动

性预期有望进一步改善。 

银行间债市方面，现券收益率大幅下行，交投活跃。10 年国债活跃

券 180019 收益率下行约 7.4bp，10 年国开活跃券 180210 收益率则下行

约 10.7p。一级市场方面，财政部招标发行的 91 天期贴现国债和 50 年

期国债，中标收益率分别为 2.2158%和 3.82%，后者低于预期 10bp 以上，

需求强劲。外汇方面，人民币中间价三连升，逐渐摆脱单边下跌。  

操作上，预计国债期货仍维持偏强走势，可轻仓做多。 

结论：建议投资者可适度轻仓做多。 

 

 中国央行：通过信贷、债券、股权“三支箭”，支持实体经济 

 广东银保监局筹备组：同等条件下民企信贷准入标准不高于其他

企业 

 “金九银十”不再：10 月二手房环比下降城市数量翻倍，一线城

市二手房环比齐跌 

 商务部：中美应妥善解决分歧，为双方企业营造稳定环境；中美

经贸领域高层接触已恢复 

 国务院出重磅禁令！红黄蓝暴跌，教育板块 7200 亿市值承压 

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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免责声明 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，尽管我们相信报告中资料来源的可靠性，但我公司对这些信息的准

确性及完整性不作任何保证。也不保证我公司所做出的意见和建议不会发生任何的变更，在任何情况下，我公司

报告中的信息和所表达的意见和建议以及所载的数据、工具及材料均不能作为您所进行期货买卖的绝对依据。由

于报告在编写时融入了该分析师个人的观点和见解以及分析方法，如与南华期货公司发布的其他信息有不一致及

有不同的结论，未免发生疑问，本报告所载的观点并不代表了南华期货公司的立场，所以请谨慎参考。我公司不

承担因根据本报告所进行期货买卖操作而导致的任何形式的损失。 

另外，本报告所载资料、意见及推测只是反映南华期货公司在本报告所载明的日期的判断，可随时修改，毋

需提前通知。未经南华期货公司允许批准，本报告内容不得以任何范式传送、复印或派发此报告的材料、内容或

复印本予以任何其他人，或投入商业使用。如遵循原文本意的引用、刊发，需注明出处“南华期货公司”，并保

留我公司的一切权利。 
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