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2017 年 7 月 26 日 星期三 

内容提要 

 行情回顾 

昨日 10 年期国债期货主力合约 T1709 合约报 95.12 元，

跌 0.18 元或 0.19%，成交 35911 手。国债期货 T1712 合约报

95.12 元，跌 0.14 元或 0.15%，成交 3278 手。国债期货 T1803

合约报 95.10 元，跌 0.11 元或 0.12%，成交 16 手。5 年期国债

期货主力合约 TF1709 合约报 97.64 元，跌 0.11 元或 0.11%，

成交 7773 手。国债期货 TF1712 合约报 97.87 元，跌 0.09 元或

0.09%，成交 1793 手。国债期货 TF1803 合约报 97.94 元，跌

0.08 元或 0.08%，成交 0 手。 

周二（7 月 25 日），资金面维持紧平衡，货币市场利率多

数上涨。银行间同业拆借 1 天期品种报 2.7513%，涨 0.64 个基

点；7 天期报 3.0091%，涨 12 个基点；14 天期报 4.1010%，跌

1.7 个基点；1 个月期报 3.9500%，涨 2 个基点。银行间质押式

回购 1天期品种报 2.7422%，涨 1.94个基点；7天期报 2.8819%，

涨 3.15 个基点；14 天期报 4.0732%，跌 1.03 个基点；1 个月

期无成交。 

策略建议 

昨日国债期货早盘微幅高开后震荡走低，午盘跌幅扩大。

现券方面，5 年期收益率上行 1.25 个 bp 至 3.5155%，10 年期

收益率上行 1.51 个 bp 至 3.592%，IRS 小幅上行。召开的政治

局工作会议强调稳定，央行进行 7 天期 1000 亿元，14 天期 400

亿元逆回购，利率持平于前期，净投放 0 亿元，资金面趋紧，

短期限资金利率小幅上行。 

操作上，长期投资者可逢低做多，短期投资者多 TF 空 T

（2:1）或轻仓多下季空当季操作，仅供参考。 
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银行间国债收益率水平 

 

品种 TF1709 TF1712 TF1803

开盘价 97.790 98.000 0.000

收盘价 97.640 97.870 97.940

最高价 97.800 98.000 0.000

最低价 97.625 97.515 0.000

结算价 97.650 97.880 97.920

涨跌 -0.110 -0.090 -0.080

涨跌幅（%） -0.11 -0.09 -0.08

成交量 7,773 1,793 0

持仓量 44,955 14,185 19

仓差 -690 634 0

品种 T1709 T1712 T1803

开盘价 95.335 95.295 95.280

收盘价 95.120 95.120 95.100

最高价 95.385 95.330 95.280

最低价 95.085 95.095 95.100

结算价 95.120 95.110 95.100

涨跌 -0.180 -0.140 -0.110

涨跌幅（%） -0.19 -0.15 -0.12

成交量 35,911 3,278 16

持仓量 47,932 11,889 203

仓差 210 906 -1
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债市要闻 

【央行：严格规范金融市场交易行为，加强互联网金融监管】 

央行网站显示，7 月 24 日至 25 日上午，2017 年中国人民银行分支行行

长座谈会召开。会议的主要任务是：深入学习贯彻落实全国金融工作会议精

神，分析当前国内外经济金融形势，研究部署下半年重点工作。人民银行党

委书记、行长周小川就学习领会全国金融工作会议精神进行了深入解读，并

对下一阶段工作作了部署。人民银行党委副书记、副行长易纲作总结讲话。

陈雨露、潘功胜、范一飞、王鸿津、殷勇、张晓慧、刘国强出席会议并就分

管工作提出要求。 

会议一致认为，党的十八大以来，在以习近平同志为核心的党中央坚强领

导下，我国金融业改革开放发展取得了举世瞩目的伟大成就。这次全国金融

工作会是在党的十九大之前召开的一次重要会议，体现了党中央对金融工作

的高度重视。习近平总书记的重要讲话从总揽全局的战略高度科学分析了当

前金融形势，明确了做好金融工作的指导思想、重要原则和重点任务，就金

融服务实体经济、防控金融风险、深化金融改革、加强金融监管协调、扩大

金融对外开放、加强和完善党对金融工作的领导等一系列重大问题作了深刻

阐述，明确了金融工作的大政方针，是我们做好今后一个时期各项工作的指

导思想和根本遵循。李克强总理对做好新时期金融工作作了重要部署，提出

了明确要求。马凯副总理就贯彻落实好全国金融工作会议精神做了具体安排。

人民银行系统干部职工一定要认真学习，深刻领会，准确理解，坚决落实。 

会议指出，今年以来，面对错综复杂的国内外经济金融形势，在党中央、

国务院的正确领导下，人民银行按照中央经济工作会议的决策部署，坚持稳

中求进工作总基调，牢固树立和贯彻落实新发展理念，保持稳健中性的货币

政策，进一步完善宏观审慎政策框架。稳妥推进重点领域和关键环节的金融

改革。加强金融监管协调，推动金融市场平稳健康发展。强化金融风险监测

分析，稳妥处置各类金融风险隐患，牢牢守住了不发生系统性金融风险的底

线。深化外汇管理改革，金融对外开放与国际合作水平进一步提升。不断加

强和改善党的建设，严格落实全面从严治党“两个责任”，各项工作都取得

了积极成效。 

会议强调，党的十九大将于下半年召开，做好中央银行各项工作意义重大。

人民银行系统要把深入学习贯彻落实党的十九大和全国金融工作会议精神作

为今后一个时期一项十分重要的政治任务，切实把思想认识和行动统一到以

习近平同志为核心的党中央对经济金融形势的分析判断和决策部署上来，进

一步增强做好金融工作的责任感、使命感和紧迫感，坚持稳中求进工作总基

调，紧紧围绕服务实体经济、防控金融风险、深化金融改革三项任务，改革
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创新，狠抓落实。一是加强和改善宏观调控。创新调控思路和方式，继续实

施稳健中性的货币政策，处理好稳增长、调结构、控总量的关系，保持货币

信贷适度增长和流动性基本稳定，为供给侧结构性改革营造适宜的货币金融

环境。二是围绕实体经济全面提升金融服务效率和水平。支持和引导金融机

构加大对重点领域和薄弱环节的支持力度，促进融资便利化，降低实体经济

融资成本。坚持以实体经济需求为导向，继续推进金融产品创新，加大金融

精准扶贫力度，促进普惠金融和绿色金融发展。三是把主动防范化解系统性

金融风险放在更加重要的位置。加强风险监测预警，着力防范化解重点领域

风险，完善金融安全防线和风险应急处置机制。严格规范金融市场交易行为，

加强互联网金融监管。四是继续深化金融体制改革。深入推进利率市场化改

革。进一步完善人民币汇率市场化形成机制，保持人民币汇率在合理均衡水

平上的基本稳定。加强金融监管协调，履行好国务院金融稳定发展委员会办

公室职责。强化宏观审慎管理和逆周期调节。加强对系统重要性金融机构和

金融基础设施的统筹监管，继续推进金融业综合统计和监管信息共享。五是

稳步扩大金融对外开放。进一步深化外汇管理改革，促进贸易和投资便利化。

稳步推进人民币国际化，不断完善人民币国际化的政策框架和基础设施。加

强双边和多边金融合作，深入推进金融支持“一带一路”建设，深度参与全

球经济金融治理。六是不断加强金融基础设施建设和管理，进一步提高中央

银行金融服务与管理水平。 

会议指出，要坚持党中央对金融工作的集中统一领导，把人民银行系统党

的建设放在极端重要的位置，坚决维护党中央权威，确保党的路线方针政策

得到有效贯彻落实。要继续深入学习习近平总书记系列重要讲话精神和治国

理政新理念新思想新战略，进一步增强“四个意识”，全面提高做好金融工

作的自觉性、主动性和创造性。深入落实全面从严治党“两个责任”，持续

强化党风廉政建设和反腐败工作。加强各级领导班子和干部队伍建设，努力

建设政治过硬、德才兼备的高素质央行人才队伍。 

会议要求，人民银行系统干部职工要紧密团结在以习近平同志为核心的党

中央周围，以更加奋发有为的精神状态，勤勉尽责，勇于担当，不折不扣抓

好金融改革发展稳定各项任务的落实，促进经济和金融良性循环、健康发展，

以优异成绩迎接党的十九大胜利召开！ 

相关新闻 

【国开行三期固息债中标利率低于中债估值，需求旺盛】 

国开行 1 年期固息增发债中标利率 3.5506%，全场倍数 3.21，边际倍数

1.73；5 年期固息增发债中标利率 4.0428%，全场倍数 3.81，边际倍数 2.17；

10 年期固息增发债中标利率 4.1492%，全场倍数 3.36，边际倍数 1.93。 

 



日度报告  

4 

 

7 月 24 日，中债 1 年期国开债到期收益率为 3.6869%，5 年期国开债到

期收益率为 4.1056%，10 年期国开债到期收益率为 4.1799%。 

【Shibor 多数下跌，短期品种转为上涨】 

周二（7 月 25 日），Shibor 多数下跌，但短期品种转为上涨。 

隔夜 Shibor 涨 0.67bp 报 2.7147%，7 天 Shibor 涨 0.4bp 报 2.8490%，

1 个月 Shibor 跌 0.95bp 报 3.9205%；3 个月 Shibor 跌 0.1bp 报 4.2540%；

1 年 Shibor 跌 0.25bp 报 4.3925%。 

央行周二进行 1000 亿 7 天、400 亿 14 天逆回购操作，当日有 1400 亿逆

回购到期，完全对冲当日到期量。 

中国证券报刊文称，周一央行放量开展 3500 亿元逆回购操作，交易量创

春节后新高。分析人士指出，灵活调整 OMO 操作，“削峰填谷”熨平多因

素对流动性的扰动，预计本周资金面将延续边际改善、恢复中性适度，月底

货币市场利率下行暂受限。近期流动性最紧的时候已过去；跨月后，8 月初流

动性料进一步改善，货币市场利率将打开一定的下行空间；好在外汇流动及

操作层面均显现积极变化，后续货币市场波动有望趋缓，流动性料松紧适度。 

 

 

价差跟踪 

表 1：跨品种和跨期价差跟踪表 

 

数据来源：WIND，兴证期货 

 

 

 

 

 

 

 

 

价差

合约 当季(主力) 下季 隔季 当季-下季 下季-隔季 当季-下季 下季-隔季

现值 2.53 2.77 2.82 -0.23 -0.04 0.01 0.01

前值 2.45 2.7 2.81 -0.21 -0.06 0.04 0.05

变动 0.080 0.070 0.010 -0.020 0.020 -0.030 -0.040

跨品种价差（TF-T结算价） TF跨期价差（结算价） T跨期价差（结算价）
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可交割券及 CTD 概况 

 

表 2：TF1709 活跃可交割券（5 年期） 

 

数据来源：WIND，兴证期货 

 

表 3：T1709 活跃可交割券（10 年期） 

 

数据来源：WIND，兴证期货 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

序号 代码 到期收益率 剩余期限 转换因子 IRR 成交量（亿）

1 120015.IB 3.5309 5.0822 1.0177 3.6547 0.2

2 150026.IB 3.5131 5.2466 1.0023 3.5409 5.4

3 170007.IB 3.5650 4.7205 1.0054 3.508 54.6

4 170014.IB 3.5150 4.9699 1.0208 2.6147 20.7

5 160021.IB 3.5000 4.2411 0.9769 0.1749 0.6

序号 代码 到期收益率 剩余期限 转换因子 IRR 成交量（亿）

1 160010.IB 3.6537 8.7836 0.9924 3.1577 11.22

2 160017.IB 3.6200 9.0329 0.9798 2.3098 2

3 170010.IB 3.5900 9.7808 1.0433 2.1119 36.8

4 170004.IB 3.4900 9.5507 1.0326 -4.4949 8.1

5 170013.IB 3.6450 6.9151 1.0343 -5.0877 52.3
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