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        国债期货周报 

》》》日  期：2014 年 7 月 12 日 

价格企稳，后市有望反弹 
——————————————————————————————————————— 

一、本周行情 

本周国债期货成交量减小，价格企稳，TF1409 合约周一开盘 93.75，周五收盘

93.786，全周成交量 5277 手，持仓量 7580 手，涨跌幅 0.02%。 

 

图 1 TF1409 合约日 K 线走势 

二、短期投资策略分析 

国债期货价格企稳，成交量大幅下滑。 

主要原因有以下几点： 

1、 前期国开行债券利率大幅上涨对于市场仍有一定影响，做多情绪不足。 

2、 央行本周缩量开展正回购，净投放 500 亿，市场资金情况正常。 

3、 银行间国债本周价格平稳，一级市场国债发行情况较好，特别是地方政府自发

债收益率低于预期，小于同期限国债。 

4、 央行对货币政策表态显示其将进一步推进人民币利率市场化及更多的货币政

策工具。 
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主力合约周五出现小幅反弹，地方政府自发债收益率低于同期国债说明目前国债

价格遭到低估。期货市场价格下跌较现券更快，短期内有望出现超跌反弹。技术面索

然仍处于较空趋势，但下跌势头已经缓和。 

预计下周国债期货将迎来一定幅度反弹，建议投资者关注技术面情况，逢低买入。 
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三、本周要闻 

1、山东发行 137 亿地方债 利率比同期国债低 20 基点。继广东省政府开启了我国

地方政府债券自发自还的破冰之旅后，山东省政府也于 7 月 11 日招标发行 137 亿元的

地方债。不过中标结果一出，便引起了众多债券投资者的热议。 

  继广东省政府开启了我国地方政府债券自发自还的破冰之旅后，山东省政府

也于 7 月 11 日招标发行 137 亿元的地方债。不过中标结果一出，便引起了众多债券投

资者的热议。 

  据 21 世纪经济报道记者了解到，山东省政府当天上午招标发行的三个期限的

“自发自还地方债”中标利率均低于同期国债收益率约 20 个 BP。不少债券投资机构

人士对此表示诧异，甚至有人调侃称，“建议财政部委托山东省发国债”。 

  山东省财政厅给本报记者发来的邮件显示，7 月 11 日上午山东省在中债登已

成功发行 137 亿元的债券。其中，5 年期、7 年期和 10 年期债券分别为 54.8 亿元、41.1

亿元、41.1 亿元，中标年利率分别为 3.75%、3.88%、3.93%。而同期的国债收益率分

别为 3.95%、4.09%和 4.13%。 

2、5 年期储蓄国债发行遭抢 票面年利率 5.41%。10 日起，两期电子式储蓄国债

开始发售，在银行理财产品褪去“季末效应”后开启下行走势之际，储蓄国债票面利

率依然坚挺：3 年期票面年利率 5%，5 年期票面年利率 5.41%。昨日，记者采访中了

解到，由于是中长期定期存款的绝佳替代品，5 年期国债以其较高的稳定收益最受青睐。 

3、财政部发行一年期记账式附息国债 222 亿元 年利率 3.54%。据财政部官网消

息，根据国家国债发行的有关规定，财政部决定发行 2014 年记账式附息（十四期）国

债，本期国债计划发行 220 亿元，实际发行面值金额 222 亿元。本期国债期限 1 年，

经招标确定的票面年利率为 3.54%。 

4、央行：前五月我国发行债券 4.4 万亿元。中国人民银行发布《2014 年 5 月份金

融市场运行情况》。数据显示，1 至 5 月份，我国债券市场累计发行债券 4.4 万亿元，

同比增加 15.4%。截至 5 月末，我国债券市场总托管余额为 31.7 万亿元。其中，银行

间债券市场托管余额为 29.5 万亿元。 

5、离岸人民币债券发行额大涨。今年上半年全球离岸人民币债券发行交易共有 611
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笔，总额达 2770 亿元人民币，远超 2013 年同期规模。去年离岸人民币债券发行额为

2800 亿元。 

6、银监会规范理财业务 明确提出风险隔离五原则。 经济日报北京 7 月 12 日讯

中国银监会 11 日发布《关于完善银行理财业务组织管理体系有关事项的通知》，要求

各银行按照“单独核算、风险隔离、行为规范、归口管理”四项基本要求规范开展理

财业务，并明确提出银行理财风险隔离的 5个原则。 
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