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        国债期货周报 

》》》日  期：2014 年 06 月 14 日 

前期利好消退 国债期货横盘整理 
——————————————————————————————————————— 

一、本周行情 

本周国债期货成交量缩小，价格横盘震荡，TF1409 合约周一开盘 94.33，周五收

盘 94.430，全周成交量 12153手，持仓量 7262手，涨跌幅 0.03%。 

 
图 1 TF1409合约日 K线走势 

从现券方面来看，TF1409 合约主要活跃 CTD 券价格本周持续横盘震荡。截至周五

期货收盘时，130015.IB加权平均价为 96.6883，加权平均收益率为 4.0859%；130020.IB

价格加权平均价为 99.9763，加权平均收益率为 4.071%；140003.IB价格加权平均价为

102.8644，加权平均收益率为 3.9345%。 

 
图 2 130015.IB价格情况 
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图 3 130020.IB价格情况 

 
图 4 140003.IB价格情况 

二、各市场利率产品情况 

 

各期限银行间质押式回购利率保持平稳，周五期货收盘时，隔夜期和一周加权平

均回购利率为 2.6136%和 3.0473%。回购定盘利率 FR001 和 FR007 周五分别为 2.63%和

3.08%。 
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各期限银行间信用拆借利率小幅震荡。期货收盘时，IBO001和 IBO007加权平均利

率分别为 2.6422%和 3.0813%。隔夜和一周的 SHIBOR利率周五分别为 2.6%和 3.04%。 

 

 

本周各期限国债到期收益率继续回落，短端利率有所上行，周四 10年期国债收益

率为 4.0644%，1年期国债收益率为 3.3289%。 

 

本周央行继续正回购，货币净投放 1040亿元。 
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本周人民币出现快速升值。内外市场隔夜与一周人民币利差缩小。 
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三、短期投资策略分析 

市场资金利率保持平稳，国债期货弱势震荡，成交量迅速减小。周五午后开始反

弹，尾盘翻红，下方支撑明显。 

主要原因有以下几点： 

1、 上周国债期货出现放量下跌，前期降准炒作消退，多头资金获利离场。 

2、 临近年中，市场资金面存在一定压力，本年地方政府债券兑付量增大。 

3、 央行定向降准实际作用有限，而本周公布的 5月金融数据显示，我国新增贷款

超出预期，信托贷款增速放缓，资金对实体经济输血作用加大，未来预计很难

有更大规模的货币宽松政策。 

4、 银行间国债本周价格横盘震荡，保持弱势，国债期货市场活跃度大减。 

表 1 6月 13 日收盘时 TF1409 合约活跃 CTD券情况 

 最新价 基差 IRR 

130020.IB 99.8172 -0.1897 4.7144% 

130015.IB 96.7168 -0.0373 3.7197% 

140003.IB 102.8578 0.6623 1.8109% 

主力合约活跃 CTD 券 IRR 在 4%左右，130020.IB 具有套利空间。主力合约弱势震

荡，成交量大幅萎缩，市场活跃度下降，前期炒作题材消退。短期内，央行继续推出

刺激政策可能性较低，而临近年中市场资金利率有上行压力，但 5 月份金融数据显示

货币供应对实体经济的支持有所提升，“钱荒”难以重现。目前，市场缺乏明显的多空

影响因素，多空双方处于胶着状态。预计下周国债期货仍将保持震荡趋势，94.52上方

存在一定压力，关注未来国内货币政策及债券市场情况。
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四、本周要闻 

1、一年期国债再现技术性流标。在一级市场风头正劲之际，财政部 11 日招标发

行的 1 年期固息国债却未能招满。财政部昨日招标的是今年第 11 期记账式附息国债，

期限 1 年，竞争性招标总额 280 亿元，甲类成员可追加。据市场人士透露，本期国债

实际发行 258.5 亿元；全场加权中标利率为 3.32%，远高于此前 3.20%的市场预测均值

及 3.15%的二级市场利率。与之形成对比的是，国开行 10 日发行的 1 年期金融债中标

收益率则远低于二级市场。 

2、央行：5 月新增人民币贷款 8708 亿。5 月人民币贷款增加 8708 亿元，同比多

增 2014 亿元。月末广义货币增长 13.4%，狭义货币增长 5.7%。5 月末，本外币贷款余

额 81.78 万亿元，同比增长 13.6%。人民币贷款余额 76.55 万亿元，同比增长 13.9%，

比上月末高 0.2 个百分点，比去年同期低 0.6 个百分点。当月人民币贷款增加 8708 亿

元，同比多增 2014 亿元。分部门看，住户贷款增加 3125 亿元，其中，短期贷款增加

1104 亿元，中长期贷款增加 2021 亿元；非金融企业及其他部门贷款增加 5586 亿元，

其中，短期贷款增加 356 亿元，中长期贷款增加 3479 亿元，票据融资增加 1545 亿元。

5 月末外币贷款余额 8468 亿美元，同比增长 9.5%，当月外币贷款减少 26 亿美元。 

3、人民币汇率连涨三天。10 日，央行公布人民币兑美元汇率中间价报 6.1451。这

是自 6 月 5 日人民币中间价跌破 6.17 关口，触及 10 个月低点后，连续三个交易日上涨，

累计升值 257 点。数据显示，9 日人民币兑美元即期汇率上涨近百点，达到 6.2403，并

且中间价高开 138 个点，创近 20 个月以来最大升幅。 

4、银行间债市首发尝试做市商业务规程。为规范银行间债券市场尝试做市业务，

11 日，全国银行间同业拆借中心（下称交易中心）发布了《银行间债券市场尝试做市

业务规程》，截至 6 月 9 日，41 家机构已成为银行间债券市场尝试做市机构。 

5、财政部今年第 2 次代理发行地方债 183 亿元。财政部近日公布 2014 年第 2 次

地方政府债券代理发行计划的通知，将于 6 月 20 日招标甘肃、新疆等 7 省区地方政府

债券，总发行额 183 亿元，期限 7 年。 

6、外汇局:外储占央行总资产超 80% 未来积累势头趋缓。12日，针对我国外汇储

备经营管理相关问题，外汇局官员在中国政府网访谈中表示，外汇储备占央行总资产
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的比重超过 80%，外汇储备过快增长带来加大宏观调控难度等挑战，我国已开展多层次

外汇储备运用，但将外汇储备用于医疗、养老等方面会影响央行稳健性，预计未来外

汇积累势头趋缓。 
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